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Deze studie richt zich primair op de bescherming van het vermogen van de 
besloten vennootschap. Regels van vermogensbescherming hebben de 
strekking te bevorderen dat de vennootschap tijdens haar bestaan een eigen 
vermogen van een zekere omvang ter beschikking staat. De (blijvende) aan-
wezigheid van een eigen vermogen stelt de vennootschap in staat om on-
dernemingsactiviteiten te bedrijven en meer algemeen om in eigen naam 
aan het maatschappelijk verkeer deel te nemen. Daarnaast vormt het met 
name een waarborg voor de verhaalsmogelijkheid van de crediteuren van 
de vennootschap. Derden die met een besloten vennootschap handelen, zijn 
voor hun vorderingen immers aangewezen op het vermogen van de ven-
nootschap. De vennoten van een besloten vennootschap genieten in ons 
rechtsstelsel het voorrecht van een uitgesloten aansprakelijkheid; zij zijn 
slechts gehouden tot inbreng van het bedrag dat op hun aandelen behoort te 
worden gestort. Voor verbintenissen van de vennootschap jegens derden 
kunnen de vennoten in beginsel niet persoonlijk worden aangesproken. 
Regels van vermogensbescherming heeft de rechtsvorm van de besloten 
vennootschap reeds sinds haar invoering in 1971 gekend. De besloten ven-
nootschap als apart type vennootschap naast de reeds bestaande naamloze 
vennootschap werd destijds geïntroduceerd naar aanleiding van het ver-
schijnen van de Eerste EEG-richtlijn, welke onder meer beoogde een publi-
catieplicht te doen invoeren voor alle naamloze vennootschappen in de 
respectievelijke lidstaten. De feitelijke geschiedenis zal hier niet verder 
worden uiteengezet Gememoreerd zij slechts dat de wettelijke regeling be-
treffende onze naamloze vennootschap tot dan toe zowel bruikbaar was 
voor grote, open vennootschappen als voor kleinere vennootschappen met 
een besloten, meer persoonsgebonden karakter. Van een in de praktijk ge-
voelde behoefte aan een nieuw type besloten vennootschap was in 1971 geen 
sprake. De Wet van 3 mei 1971 introduceerde dan ook een regeling die, be-
houdens dwingende voorschriften inzake het op naam stellen van de aan-
delen, het statutair opnemen van een blokkeringsregeling en de afwezigheid 
1 
van aandeelbewijzen, niet noemenswaard afweek van die voor de naam-
loze vennootschap. De bepalingen inzake het bijeenbrengen van het ven-
nootschappelijk vermogen en de bescherming ervan als waarborg voor het 
verhaal van crediteuren waren vrijwel identiek. 
Inmiddels heeft de Tweede EEG-richtlijn van 13 december 1976 onze wet-
gever verplicht de voorschriften inzake vermogensbescherming voor de 
naamloze vennootschap aan te scherpen en verder uit te breiden. Zulks is 
geschied bij de Aanpassingswet van 15 mei 1981, in werking getreden op 1 
september 1981. Voor de besloten vennootschap gold de Tweede Richtlijn 
niet. Niettemin heeft de wetgever gemeend de congruentie tussen beide 
rechtsvormen te moeten behouden door de nieuwe bepalingen voor de 
naamloze vennootschap, behoudens een enkele afwijking op onderdelen, 
over te nemen voor de besloten vennootschap. Dit is geschied bij de Wet 
van 12 december 1985 houdende de nieuwe regeling voor het kapitaal van 
de besloten vennootschap1, in werking getreden op 20 januari 1986. De toe-
lichting op het destijds ingediende wetsvoorstel volstaat slechts met te con-
stateren dat de kapitaalstructuur van de besloten vennootschap en de daar-
mee gepaard gaande beperkte aansprakelijkheid van de vennoten niet wer-
kelijk verschilt van die van de naamloze vennootschap. Hieraan wordt de 
conclusie verbonden dat er daarom alle reden is, nu de wettelijke bescher-
ming van de schuldeisers van de naamloze vennootschap in de Aanpas-
singswet wordt verbeterd, ook de bescherming van de schuldeisers van de 
besloten vennootschap op dezelfde wijze te herzien. 
De vraag dringt zich op of deze conclusie wel zo vanzelfsprekend is. Heeft 
de wetgever zich hier niet een gelegenheid laten ontgaan om de besloten 
vennootschap naar Nederlands recht een meer eigen gezicht te geven? 
Deze laatste vraag leidt als vanzelf tot een volgende. Hoe heeft het ven-
nootschapsrecht zich in andere lidstaten ontwikkeld? Is de bescherming van 
het vermogen ten behoeve van derden-crediteuren ook elders op gelijke 
wijze geregeld voor de naamloze en de besloten vennootschap? 
De aandacht wordt in deze studie gericht op het recht van drie omringen-
de landen: de Bondsrepubliek Duitsland, Frankrijk en België. In elk van de 
drie rechtsstelsels is reeds voor vele decennia een afzonderlijke rechtsvorm 
voor de besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid ingevoerd, 
welke een eigen, van de rechtsvorm van de naamloze vennootschap onder-
scheiden karakter draagt. De Duitse Gesellschaß mit beschränkter Haftung 
dateert reeds van 1892. Ze heeft, mede ten gevolge van de toevoeging van 
Elzas en Lotharingen aan Frankrijk na de Eerste Wereldoorlog, model ge-
staan voor de Franse société à responsabilité limitée. Deze laatste is inge-
1 Aangetekend zij dat bij invoering van deze wet enige bepalingen voor de naamloze ven-
nootschap mede een wijziging hebben ondergaan. 
2 
voerd in 1925 en heeft op haar beurt weer navolging gekregen in de Belgi-
sche wetgeving, alwaar de toen geheten personenvennootschap met beperk-
te aansprakelijkheid2 in 1935 haar intrede heeft gedaan. Het verbindend ele-
ment in deze nieuwe rechtsvormen kon worden aangeduid als het "intuitus 
personae"-karakter. Dit uitte zich niet alleen in de regeling van de over-
dracht van de aandelen en de beslotenheid van de kring der vennoten. Ook 
op andere punten, waaronder dat van het vermogen van de vennootschap, 
werd de wetgeving in meerdere of mindere mate op de "intuitus personae"-
leest geschoeid. 
Terugkerend naar de hiervoor gerezen vraag is het van belang te onder-
zoeken in hoeverre de ontwikkelingen op het gebied van de naamloze ven-
nootschap en met name de invloed van het communautaire recht hun 
weerslag hebben gehad op het recht aangaande de hier genoemde besloten 
vennootschappen. In hoeverre is, met andere woorden, in de respectievelij-
ke rechtsstelsels sprake van een op eigen leest geschoeide regeling ter waar-
borging van de verhaalsmogelijkheid van derden-crediteuren? 
Alvorens in te gaan op de gevolgde methode van onderzoek eerst nog een 
enkele opmerking over de gebezigde terminologie. Het onderwerp van deze 
studie wordt in de titel aangeduid met vermogensbescherming, zulks in 
afwijking van het meer ingeburgerde begrip kapitaalbescherming. Twee 
overwegingen hebben tot deze keuze geleid. De eerste is hoofdzakelijk re-
dactioneel van aard. Als verhaalsobject voor de vorderingen van crediteu-
ren fungeert niet het kapitaal maar het eigen vermogen van de vennoot-
schap. Dit eigen vermogen dient dan ook in het belang van derden-credi-
teuren te worden beschermd. De functie van het kapitaal hierbij is allereerst 
dat zijn statutaire omvang bepalend is voor het bedrag aan vermogenswaar-
den dat door de vennoten realiter tegenover de uitgifte van aandelen dient 
te worden ingebracht en voorts dat het mede de marge bepaalt waarbinnen 
vermogen aan de vennoten en andere winstgerechtigden mag worden uit-
gekeerd. De tweede overweging heeft een meer inhoudelijke strekking. 
Sinds de aanpassing aan de Tweede EEG-richtlijn wordt de hiervoor ge-
noemde marge waarbinnen vermogen aan de vennoten en andere winstge-
rechtigden mag worden uitgekeerd niet meer alleen bepaald door het bedrag 
van het kapitaal, maar mede door de omvang van de krachtens de wet aan 
te houden reserves3. 
2 Sedert wetswijziging in augustus 1985 is deze benaming gewijzigd in besloten vennoot-
schap met beperkte aansprakelijkheid. 
3 Vgl. hierover ook Van Schilfgaarde, blz. 59 en Santen, in "Met Recht verenigd" (Dijk-
bundcl), Gouda Quint, Arnhem 1986, blz. 205 e.v. 
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Bij een rechtsvergelijkende studie kunnen verschillende methoden worden 
gevolgd. De keuze voor de te volgen methode hangt ten nauwste samen 
met het doel dat men voor ogen heeft. De voorliggende studie beoogt in-
zicht te geven in het systeem van vermogensbescherming in de respectieve-
lijke rechtsstelsels. Een dergelijk inzicht wordt niet verkregen door afzon-
derlijke regels of categorieën van regels achtereenvolgens te bekijken. Ik heb 
gemeend te moeten kiezen voor afzonderlijke beschrijvingen van elk der 
bestudeerde buitenlandse rechtsstelsels. Getracht is per land een integraal 
overzicht te geven van het geheel aan wettelijke regels en rechterlijke uit-
spraken terzake. Tegen de achtergrond van deze beschrijvingen kan vervol-
gens een zinvolle vergelijking worden gemaakt in relatie met het regime 
voor de Nederlandse besloten vennootschap. 
De opzet van deze studie is met het voorgaande in grote lijnen aangege-
ven. De hoofdstukken I tot en met ΙΠ geven een beschrijving van het bui­
tenlandse recht. Hoofdstuk I is gewijd aan de Duitse Gesellschaft mit be­
schränkter Haftung (GmbH); Hoofdstuk Π aan de Franse société à responsa-
bilité limitée (s.a.r.l.) en Hoofdstuk III aan de besloten vennootschap met be-
perkte aansprakelijkheid naar Belgisch recht (b.v.b.a.). 
In Hoofdstuk IV wordt vervolgens de regeling voor de Nederlandse be-
sloten vennootschap gezet naast het buitenlandse recht. Bezien wordt of de 
bevindingen van deze studie een mogelijke bijdrage kunnen leveren aan de 
reeds geruime tijd bestaande discussie over de wenselijkheid van een 
nadere profilering van de besloten vennootschap. Generaliserend kan wor-
den gezegd dat ook voor de Nederlandse besloten vennootschap geldt dat de 
band tussen de vennootschap en haar vennoten (natuurlijke personen dan 
wel rechtspersonen) gewoonlijk een nauwere is dan bij de naamloze ven-
nootschap. 
Mogelijkerwijze is er aanleiding deze nauwere betrokkenheid in het regi-
me van vermogensbescherming nader tot uitdrukking te brengen. 




GESELLSCHAFT MIT BESCHRÄNKTER HAFTUNG 
1. Ter inleiding 
De wettelijke regeling van de Gesellschaft mit beschränkter Haftung (GmbH) 
dateert van 18921. De directe aanleiding tot invoering van de nieuwe rechts-
vorm was de herziening van het Aktiengesetz van 1884, die de Aktienge-
sellschaft (AG) aan strengere voorschriften bond. Met het nieuwe regime 
voor de AG werd beoogd deze rechtsvorm, welke op dat moment een zeer 
slechte naam genoot, een meer serieus aanzien te geven. De AG werd onder 
meer uitgerust met een verplicht in te stellen Aufsichtsrat2, werd verplicht 
tot publicatie van gegevens en werd in het bijzonder gebonden aan strenge 
oprichtingsvoorschriften. Deze herziening had als ongewenst bijkomend 
gevolg dat de rechtsvorm van de AG bezwarend en te kostbaar werd voor 
aanwending in kleine en middelgrote bedrijven. Er bleek behoefte aan een 
nieuwe rechtsvorm waarbij de vennoten evenals bij de AG een beperkte 
aansprakelijkheid kennen, doch welke onderworpen is aan een vereen-
voudigd en minder dwingend regime. 
De introductie van de GmbH in 1892 kwam aan deze behoefte tegemoet. 
De nieuwe GmbH was in aanleg aan te merken als een kapitaalvennoot-
schap, waarin de vennoten deelnemen door middel van stortingen op hun 
aandelen3 en waarbij het risico voor de vennoten zich in beginsel tot hun 
inbreng (en eventuele Nachschüsse*) beperkt. De oprichting van een GmbH 
1 Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschränkter Haftung vom 20 april 1892, RGBl 
1892, biz. 477. 
2 Te vergelijken met in Nederland de Raad van Commissarissen. 
3 Vgl. hierna noot 17. 
4 Nachschüsse zijn aanvullende bedragen die de GmbH krachtens statutair voorschrift van 
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was in zoverre eenvoudiger, dat volstaan kon worden met een veel lager 
minimumkapitaal en dat een verplichte externe controle op de naleving 
van de oprichtingsvoorschriften achterwege bleef. Tijdens het bestaan ont-
brak het toezicht door een verplichte Aufsichtsrat en was de verplichting tot 
publicatie tot een minimum beperkt. Voorts gaf de omstandigheid dat de 
bepalingen van het GmbH-Gesetz veelal van regelend recht waren de ven-
noten een grote mate van vrijheid om hun onderlinge verhouding en de 
verhouding tot de vennootschap en haar organen in de vennootschaps-
overeenkomst nader te regelen. De in aanzet kapitalistisch gestructureerde 
GmbH kon zodoende in de statuten een meer of minder sterk persoonlijk 
karakter worden gegeven. 
In de loop der jaren heeft de GmbH, behoudens incidentele verscherpingen 
in de wet en ondanks voorstellen tot herziening5, haar eigen, over het ge-
heel minder strenge karakter kunnen behouden. 
De laatste, meer omvattende wetswijziging was de Novelle van 1980, 
welke op 1 januari 1981 werd ingevoerd6. Aan deze Novelle ging een con-
creet wetsvoorstel tot algemene herziening van het GmbH-Gesetz vooraf. In 
1969 verscheen het in opdracht van de Bundesregierung vervaardigde Refe-
renten-Entwurf, een zeer omvangrijk en gedetailleerd ontwerp van een 
nieuwe GmbH-Gesetz die vrijwel volledig geënt was op het wettelijke regi-
me voor de AG. Het werd in 1971 als Regierungsentwurf bij de Bundestag 
ingediend7, doch heeft uiteindelijk geen doorgang gevonden. De Bundestag 
wenste te volstaan met een "Minimalentwurf', dat in 1977 werd ingediend8. 
De op 1 januari 1981 ingevoerde wetswijziging, welke hierna zal worden 
aangeduid als de Novelle van 1980, vermeldt in haar considerans als oog-
merk voor herziening: de verbetering van de bescherming van de schuldei-
sers en de individuele aandeelhouders9. Een belangrijk deel van de nieuwe 
of gewijzigde voorschriften betreft de omvang van en de reële samenstelling 
de aandeelhouders boven het nominaal bedrag van hun aandelen ter vermeetdering van 
het eigen vermogen kunnen invorderen (§ 26). 
5 Zie hierover Lutter, in De besloten vennootschap, blz. 6, en Gessier, in Pro GmbH, blz. 91. 
6 BGBU980, blz. 836. 
7 Entwurf eines Gesetzes über Gesellschaften mit beschränkter Haftung, Bundestags-
Drucksache 595/71. Aanleiding hiervoor was de herziening van het Aktiengesetz in 1965. 
8 Entwurf eines Gesetzes zur Änderung des Gesetzes betreffend die Gesellschaften mit be-
schränkter Haftung und anderer handelsrechtlicher Vorschriften; Bundestags-Drucksa-
che 8/1347. Zie hierover Lutter, in De besloten vennootschap, blz. 6, en Gessler, in Pro 
GmbH, blz. 101. 
9 Voorts strekt de Novelle tot invoering in het Handelsgesetzbuch van aanvullende bepa-
lingen ter bescherming van crediteuren bij de veel voorkomende rechtsfiguur van de GmbH 
& Co KG. Deze regels zullen hier onbesproken blijven. De figuur van een Kommanditge-
sellschaft met een GmbH als beherend vennoot is niet in de onderhavige studie betrokken. 
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van het vennootschappelijk vermogen bij oprichting of latere kapitaalver­
hoging. Ook de wettelijke regels voor het bijeenhouden van het vermogen 
werden aangevuld, onder meer door codificering van de rechtspraak inzake 
de financiering van de GmbH door middel van zogeheten Gesellschafter­
darlehen. 
Behalve door ontwikkelingen op het nationale vlak heeft het GmbH-Ge­
setz ook wijzigingen ondergaan onder invloed van verschenen richtlijnen 
van de Raad van Ministers van de Europese gemeenschappen. Relevant is 
hier te vermelden de aanpassing aan de Eerste, de Vierde en de Zevende 
Richtlijn10. De Tweede Richtlijn, "betreffende de oprichting van naamloze 
vennootschappen, en de instandhouding en wijziging van haar kapitaal", 
heeft voor het GmbH-Gesetz niet tot analoge aanpassingen geleid11. 
De beschrijving in dit hoofdstuk zal worden onderverdeeld in een viertal 
paragrafen. Onder A (de nrs. 2 t/m 10) en В (de nrs. 11 t/m 16) zal worden 
gesproken over de samenstelling van het eigen vermogen en het bijeen­
houden ervan ter bescherming van de belangen van crediteuren. Onder С 
(nrs. 17 en 18) zal worden bezien in hoeverre wetgeving en rechtspraak na­
dere waarborgen hebben gecreëerd voor de toereikendheid van het aan de 
vennootschap ter beschikking staande vermogen. Onder D (nr. 19) tenslotte 
komt een specifieke voorziening van het GmbH-recht aan de orde: de ver-
plichting voor bestuurders om bij geconstateerde Überschuldung het fail-
lissement van de GmbH aan te vragen. 
A. DE SAMENSTELLING VAN EEN KAPITAALGEBONDEN VERMOGEN 
2. Minimum-omvang van het Stammkapital^2 
Het GmbH-recht heeft van oudsher een wettelijke voorziening gekend voor 
de omvang van het Stammkapital. Reeds bij zijn inwerkingtreding in 1892 
10 De aanpassing aan de Eerste Richtlijn geschiedde bij wet van 15 aug. 1969. De wet ter 
aanpassing aan de Vierde, Zevende en Achtste Richtlijn, de zogenoemde Bilanzrichtli-
nien-Gesetz, dateert van 19 dec. 1985, in werking getreden op 1 jan. 1986. 
11 Opgemerkt zij dat de Tweede Richtlijn op haar beurt in belangrijke mate aansloot bij het 
Duitse Aktienrecht. Het GmbH-Gesetz was ten tijde van de Richtlijn reeds op onderdelen 
in overeenstemming met het Aktiengesetz. 
12 Het GmbH-Gesetz hanteert een enkelvoudig kapitaalbegrip: het Stammkapital. Met 
Stammkapital wordt aangeduid het in de statuten voorziene bedrag van het geplaatste 
kapitaal. (Bij de AG wordt dit aangeduid met Grundkapital). 
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eiste het GmbH-Gesetz dat het Stammkapital minimaal 20.000 DM zou be-
dragen, teneinde een voldoende kapitaalvoorziening te waarborgen. Dit 
bedrag is bij de herziening van het GmbH-Gesetz per januari 1981 verhoogd 
tot 50.000 DM (§ 5). De Rechtsausschuss van de Bundestag13 heeft pas na 
ampel beraad met deze verhoging ingestemd14. In het overleg binnen de 
commissie werd benadrukt dat de GmbH in de praktijk de typische rechts-
vorm is gebleken voor middenstanders en kleine ondernemers en dat de 
door hen ondernomen bedrijfsaktiviteiten veelal geen groter werkkapitaal 
dan 20.000 DM vragen. Wanneer deze ondernemers desondanks worden ge-
dwongen een groter bedrag op te brengen, vreesde een deel van de commis-
sie een negatieve uitwerking op de bereidheid om nieuwe ondernemingen 
te vestigen15. 
3. Minimum-storting 
Naast het vereiste van een minimum-Stammkapital geeft de wet nog een 
drietal dwingende regels met betrekking tot de omvang van de stortings-
plicht (§ 7 Abs. 2 en 3). Daarbij wordt onderscheid gemaakt tussen storting in 
geld (waarvan wordt uitgegaan voorzover niet anders is overeengekomen) 
en storting in natura (hetgeen slechts mogelijk is, wanneer het voorwerp 
van inbreng en de daarmee corresponderende fractie van het Stammkapital 
in de oprichtingsakte zijn vermeld, vgl. § 19 Abs. 5). Inbreng in natura moet 
ten volle worden voldaan en wel zodanig dat het ingebrachte volledig en 
definitief ter vrije beschikking van de bestuurders van de vennootschap 
staat16. Inbreng in geld hoeft slechts gedeeltelijk te worden voldaan. Bepaald 
wordt dat op iedere Stammeinlage (dat is het totale bedrag waarvoor een 
13 Te vergelijken met onze vaste kamercommissie voor Justitie. 
14 Vgl. Bundestags-Drucksache 8/3908, biz. 68/69. 
15 Statistische gegevens sinds 1981 laten zien dat het aantal nieuwe en omgezette GmbH's 
niettemin gestaag is toegenomen. Vgl. Hansen, in GmbH-Rdsch. 1985,209 (over de periode 
1981/1982); voorts dezelfde in GmbH-Rdsch. 1986,37,1987,50. 
16 Deze formulering welke reeds geldend recht van vóór de Novelle van 1980 vastlegt, 
houdt in dat de bestuurders na de oprichting namens de GmbH over de goederen moeten 
kunnen beschikken zonder dat nog enige medewerking van de inbrenger nodig is. Daartoe 
is overdracht aan de Vorgesellschaft (zie nr. 9) vereist. Bij onroerende goederen is naar 
heersende mening reeds voldoende dat er op bindende wijze afstand is gedaan overeen-
komstig § 925 BGB. Mogelijk is echter een onroerend goed reeds in het Grundbuch te laten 
overschrijven op naam van de Vorgesellschaft (vgl. BGHZ 45,338): de GmbH behoeft dan 
na haar ontstaan als rechtspersoon alleen nog de tenaamstelling in het Grundbuch te 
wijzigen om de eigendom te verkrijgen. 
Een overeenkomstig voorschrift geldt voor een latere verhoging van het kapitaal (§ 56a). 
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vennoot in het kapitaal van de GmbH deelneemt17), afgezien van eventuele 
stortingen in natura, een vierde deel van het nominale bedrag in geld moet 
worden gestort. Het totale door de gezamenlijke vennoten te storten kapi-
taal (in geld en in natura) dient tenslotte minimaal 25.000 DM te bedragen. 
Zolang niet aan al deze drie voorschriften is voldaan, kan de vennootschap 
niet worden ingeschreven in het Handelsregister. Deze consequentie is ver-
gaand, daar deze inschrijving een constitutief vereiste vormt voor de tot-
standkoming van een GmbH (§ 11). Wanneer het Registergericht, dat belast 
is met de inschrijving in het register, constateert dat niet aan alle stortings-
minima is voldaan, zal het inschrijving moeten weigeren en bijgevolg het 
ontstaan van de GmbH tegenhouden18. 
Dit samenstel van regels beoogt veilig te stellen dat de vennootschap van 
meet af aan een vast werkkapitaal ter beschikking staat, dat tevens een 
waarborg vormt voor potentiële crediteuren. Voordat de inschrijving in het 
Handelsregister heeft plaatsgevonden, mogen dan ook geen uitgaven ten 
laste van het gestorte kapitaal worden verricht; het moet onaangeroerd ter 
vrije beschikking van de bestuurder(s) staan19. 
Vermeldenswaard is nog, dat in het aanvankelijke regeringsontwerp van 
de Novelle van 1980 een honderd percent-volstortingsplicht was opgeno-
men voor vennoten met een "niet-vlekkeloos" verleden. In concreto doelde 
het ontwerp op vennoten die ingevolge een rechterlijke uitspraak op een 
soort zwarte lijst van schuldenaren zijn geplaatst of tegen wie gedurende de 
laatste vijf jaar een faillissementsprocedure is ingesteld. Dit voorstel stuitte 
op grote bezwaren bij het notariaat, dat praktische problemen voorzag bij het 
verlijden van de akten. Het is vooral op aandringen van die zijde geweest 
dat de Bundestag dit voorstel niet heeft overgenomen20. 
17 De vennoten kunnen bij oprichting van een GmbH slechts met één Stammeinlage in het 
kapitaal deelnemen. Evenzo is dit het geval bij een latere verhoging van het geplaatste 
kapitaal. De Stammeinlagen van de vennoten kunnen van ongelijke grootte zijn; een mi-
nimuminleg van 500 DM is vereist. 
In het hiernavolgende zal, hoewel de termen niet geheel synoniem zijn, verder van "aan-
deel" worden gesproken. De vennoot die de Stammeinlage op zich heeft genomen, zal bij-
gevolg als "aandeelhouder" worden aangeduid. 
18 Voor een nadere beschouwing van het gerechtelijk toezicht en de mogelijke aansprake-
lijkheid van bij de oprichting betrokken personen zie hierna nr. 10. 
19 Uit het eindverslag van de Rechtsausschuss (Bundestags-Drucksache 8/3908) kan worden 
afgeleid dat hierbij een uitzondering mag worden gemaakt voor de noodzakelijke kosten 
van oprichting. Dit is in overeenstemming met de tekst van § 36 AktG. 
20 Bundestags-Drucksache 8/3908, blz. 70. 
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4. Aanvullende zekerheidstelling bij de eenmans-GmbH 
Ingeval de GmbH slechts door één persoon wordt opgericht - hetgeen in 
Duitsland sinds 1981 bij de wet is toegestaan - geldt een aanvullende voor-
ziening. De enig aandeelhouder-oprichter moet namelijk zekerheid stellen 
voor dat gedeelte van het kapitaal dat op het moment van de inschrijving 
in het Handelsregister nog niet hoeft te zijn gestort21. Dit voorschrift kan 
niet eenvoudig worden ontgaan door een stroman bij de oprichting te be-
trekken. Ook wanneer binnen een periode van drie jaar na de inschrijving 
de aandelen alsnog in de handen van één vennoot (al dan niet samen met 
de vennootschap) komen, voorziet de wet namelijk in een extra waarborg. 
De betreffende vennoot is dan verplicht om binnen een tijdsbestek van drie 
maanden na verkrijging van het laatste aandeel hetzij de aandelen volledig 
vol te storten of voor die volstorting zekerheid te stellen hetzij tenminste 
één aandeel aan een derde over te dragen. Wanneer de vennoot in dezen 
nalatig blijft, wordt hem door het Registergericht nog een termijn gegund. 
Komt hij ook binnen deze termijn zijn verplichting niet na, dan is de rech-
ter verplicht de GmbH te ontbinden (§ 60 Abs. 1 sub 5 j 0 . § 144b FGG j 0 . § 19 
Abs. 4). Op de bestuurders van de GmbH rust de plicht het Handelsregister er 
onverwijld van in kennis te stellen dat de aandelen in de handen van één 
aandeelhouder zijn geraakt. Doen zij zulks niet, dan zijn zij hoofdelijk 
aansprakelijk voor de eventueel door de GmbH geleden schade22. 
Deze extra voorschriften moeten gezien worden tegen de achtergrond van 
de § 21 t /m 25, waarin de volstorting van aandelen wordt veilig gesteld (zie 
hierna nr. 8). Met name het sluitstuk van deze regeling, de aansprakelijk-
heid van mede-aandeelhouders, kan bij de eenmans-GmbH geen toepassing 
vinden. Het risico dat hierdoor voor het kapitaal van de vennootschap kan 
ontstaan, wordt op bovengeschetste wijze ondervangen. 
5. Algemeen voorschrift voor storting in geld 
Naast de bepalingen welke grenzen stellen aan de minimumomvang van 
het bijeen te brengen kapitaalgebonden vermogen, staan de voorschriften 
met betrekking tot de realiteit van het ingebrachte. 
Wanneer we ons allereerst richten op de storting in geld (Bareinlagen), 
dan valt op, dat deze wijze van inbreng in het GmbH-Gesetz geen bijzondere 
21 Uit het voorgaande is gebleken dat van niet-volstorting enkel sprake kan zijn bij inbreng 
in geld. Dezelfde voorziening wordt in § 56a van overeenkomstige toepassing verklaard 
bij een latere kapitaalverhoging. 
22 Dit op grond van de algemene verplichting tot zorgvuldig bestuur (§ 43). Zie hierna nr. 
16.2. 
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regeling heeft gevonden. Uit het geheel van de oprichtingsvoorschriften 
volgt slechts, dat de te storten gelden op het moment van aanmelding bij 
het Handelsregister definitief ter vrije beschikking van de bestuurders moe-
ten staan23-24. Een nadere formele voorziening is bij de Novelle van 1980 
wel voorgesteld doch is tijdens de parlementaire behandeling geschrapt. De 
regeling van de mogelijke aansprakelijkheid bij inschrijving in het Han-
delsregister25 werd door de Bundestag een voldoende waarborg voor nako-
ming van de stortingsplicht geacht. 
In dit verband dient - vooruitlopend op nr. 9 - te worden gewezen op de 
door het Bundesgerichtshof ontwikkelde rechtspraak inzake rechtshande-
lingen ten name van de Vorgesellschaft. De constante jurisprudentie van 
het Bundesgerichtshof sinds 1981 verplicht, kort gezegd, aandeelhouders tot 
bijstorting wanneer de waarde van het bijeengebrachte vermogen ten ge-
volge van preconstitutief verrichte rechtshandelingen is verminderd. Met 
deze bijstortingsverplichting wordt - zonder het bestaan van formele voor-
schriften met betrekking tot inbreng in geld - bewerkstelligd dat de GmbH bij 
haar ontstaan daadwerkelijk de gestorte bedragen ter beschikking staan. 
6. Nadere voorschriften bij storting in natura 
Bij storting anders dan in geld (.Sacheinlagen) bestaat het gevaar dat de 
realiteit van het te storten kapitaal door een te hoge waardering van het 
ingebrachte wordt ondermijnd. Het GmbH-Gesetz zoals dit tot januari 1981 
heeft gegolden, bood potentiële crediteuren in dit opzicht nauwelijks be-
23 Een overeenkomstig voorschrift geldt voor een latere kapitaalverhoging, ingevolge § 57. 
24 In de rechtspraak is de vraag gerezen of een aandeelhouder die rechtstreeks een ver-
plichting van de vennootschap tegenover een derde aflost in feite anders dan in geld in-
brengt. In dat geval zou de aandeelhouder slechts van zijn stortingsverplichting zijn be-
vrijd indien een en ander is vastgelegd in de akte van oprichting (zie nr. 7). Sinds BGH 25 
nov. 1985, BB 1986,214, DB 1986,318, GmbH-Rdsch. 1986,115 geldt dat ingevolge de § 7 
Abs. 2 en 8 Abs. 2 het minimaal te storten bedrag ter vrije beschikking van de bestuurders 
moet zijn gesteld; het resterende in te brengen geldbedrag kan overeenkomstig § 362 Abs. 2 
BGB aan een derde-crediteur worden betaald, indien: a) de vordering van de derde 
volwaardig, opeisbaar en liquide (=onbestreden) is, en de bestuurders van de GmbH erin 
toestemmen. Zie over de ontwikkeling in rechtspraak en doctrine Kutzer, in GmbH-
Rdsch. 1987, 297; Priester, in BB 1987, 208; Schmidt, Gesellschaftsrecht, 1986, § 37 II 2d, 
biz. 838. 
Een storting in geld is niet bevrijdend, wanneer deze gefinancierd wordt met een krediet 
voor welker terugbetaling ook de vennootschap kan worden aangesproken. Dit is ook dan 
het geval wanneer de vordering tot terugbetaling in het faillissement van de vennoot-
schap ingevolge § 32a (zie nr. 17.1) niet geldend kan worden gemaakt; aldus LG Mön-
chengladbach 23 okt. 1985,1986,312. 
25 Zie hierna nr. 10. 
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scherming. Als enige voorziening eiste de wet een verplichte vermelding in 
de akte van oprichting van het voorwerp van inbreng en de eraan toege-
kende waarde. Omtrent de waardering van de in te brengen goederen bevat-
te de wet geen nadere regels. Anderzijds werd in de rechtspraak reeds als 
geldend recht aangenomen dat er geen sprake mag zijn van een duidelijke 
overwaardering in de akte van oprichting en dat er ingeval van over-
waardering door de inbrenger moet worden bijgepast26. 
In aansluiting bij het Aktienrecht en voornoemde rechtspraak veronder-
stelt het gewijzigde GmbH-Gesetz een objectief onderzoek naar de waarde 
van de overeengekomen inbreng27. Dit onderzoek is, zij het niet met zoveel 
woorden, in handen gelegd van het Registergericht (de rechterlijke instantie 
die is belast met de inschrijving in het Handelsregister). De wet bepaalt na-
melijk dat de inschrijving in het Handelsregister moet worden geweigerd, 
indien het Registergericht tot het oordeel komt dat de waarde van de in te 
brengen goederen het bedrag van de daartegenover uitgegeven aandelen 
niet dekt (§ 9c)28. Met betrekking tot het tijdstip van waardering heeft de 
GmbH-Novelle een omstreden kwestie beslist29: beslissend is niet het mo-
ment waarop de inbreng wordt overeengekomen doch het moment waarop 
het verzoek tot inschrijving bij het Registergericht wordt ingediend (§ 9)30. 
Hiermee wordt beoogd, in het belang van crediteuren, het risico van even-
tuele waardedalingen in de periode tussen het sluiten van de vennoot-
schapsovereenkomst en het ontstaan van de GmbH zoveel mogelijk te be-
perken31. 
Teneinde het Registergericht in staat te stellen zich een oordeel te vor-
men, moeten de vennoten-oprichters te zamen een rapport overleggen 
(.Sachgründungsbericht) waarbij alle gegevens die nodig zijn om de juistheid 
26 BGH 16 febr. 1959, NJW 1959, 934; 27 febr. 1975, NJW 1975, 974; 14 maart 1977, BB 1977, 
712, DB 1977,992, GmbH-Rdsch. 1978,9, NJW 1977,11%. 
27 In de akte zelf hoeft niet meer te worden vermeld welke waarde het ingebrachte heeft 
(vgl. § 5 Abs 4). Voldoende is dat wordt aangegeven welk bedrag eraan wordt toegekend. 
Dit biedt de GmbH de mogelijkheid het ingebrachte voor een lagere waarde aan te nemen 
zonder dat de reële waarde voor derden bekend wordt. 
28 Zie ook hierna onder nr. 10. Een uitzondering geldt als de oprichtingsakte reeds een 
(voorwaardelijke) bijstortingsverplichting bevat: OLG Zweibrücken 26 nov. 1980, GmbH-
Rdsch. 1981,214. 
29 Vgl. Ulmer in Hachenburg, § 5 nr. 63 e.ν. 
30 Vgl. ook BGH 9 maart 1981, NJW 1981,1373. 
31 Dat niet gekozen is voor het moment van de inschrijving zelf maar voor dat van de aan­
melding, heeft slechts praktische gronden. Het wil niet zeggen dat verdere lotgevallen in 
de tussenperiode niet meer van belang zijn. Wanneer de waarde van het ingebrachte na de 
aanmelding nog onder het in de statuten vermelde bedrag is gedaald, moet de rechter, 
indien hij daarmee bekend is, de inschrijving alsnog weigeren. Vgl. Bundestags-
Drucksache 8/1347, biz. 35. 
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van de waardering te kunnen beoordelen, worden verstrekt (§ 5 Abs. 4)32. 
Ingeval er een onderneming wordt ingebracht, moet dit rapport tevens de 
jaarcijfers (balans en winst- en verliesrekening) van de afgelopen twee 
boekjaren bevatten33. Het doen van onjuiste opgaven in het Sachgrün-
dungsbericht wordt door § 82 als een strafbaar feit aangemerkt waarop een 
vrijheidsstraf van maximaal drie jaar of een geldboete staat. 
Het oorspronkelijke regeringsontwerp bevatte de eis, naar analogie van 
het Aktienrecht, dat naast de rechterlijke controle bovendien nog een ver-
klaring van een onafhankelijke deskundige wordt afgegeven, wanneer er 
onlichamelijke zaken of waardepapieren worden ingebracht. Deze bepaling 
is door de Bundestag evenwel niet overgenomen. Dit op grond van de 
overweging dat bij het merendeel van de vennootschappen in de regel van 
overwaardering geen sprake zal zijn. De eis van een extra deskundigencon-
trole zou, aldus de Rechtsausschuss, voor die vennootschappen slechts on-
nodige kosten en een onevenredige vertraging van de inschrijving in het 
Handelsregister betekenen. In de uiteindelijke wettekst is derhalve voor een 
meer flexibele opzet gekozen. In beginsel is er geen deskundigencontrole 
vereist, maar, indien het Registergericht twijfelt aan de juistheid van de 
waardering, kan door hem een deskundige worden ingeschakeld34. Dit im-
pliceert dat de wet aan partijen de mogelijkheid biedt om door middel van 
een serieuze en voorzichtige waardering een extra controle en de daaraan 
verbonden kosten te voorkomen. 
Een waterdichte waarborg tegen overwaardering van ingebrachte goede-
ren zal de preventieve controle door het Registergericht niet kunnen bie-
den. Het zal dan ook kunnen voorkomen, dat een onjuiste waardering pas 
blijkt, nadat de GmbH in het Handelsregister is ingeschreven en derhalve 
reeds als rechtspersoon bestaat. In zo'n geval blijft er ingevolge § 9, in na-
volging van reeds gevestigde rechtspraak35, een verplichting tot bijstorting 
32 Opmerkelijk is dat een dergelijk stuk niet wordt voorgeschreven bij een latere verhoging 
van het kapitaal, hetgeen het onderzoek door het Registergericht kan bemoeilijken. Het 
merendeel van de auteurs acht zich gebonden aan de letter van de wet en wijst een ver-
plichting tot het opstellen van een Sacherhöhungsbericht van de hand. In de literatuur 
wordt wel aangenomen dat de aan de Registerrichter opgedragen controle meebrengt dat 
deze bij twijfel alsnog het overleggen van een Sacherhöhungsbericht kan verlangen. Zo 
ook OLG Stuttgart 19 jan. 1981, BB 1982,397, GmbH-Rdsch. 1982,109. 
33 Hierbij dient te worden opgemerkt dat het op te stellen rapport en de daarbij te verstrek-
ken gegevens louter ter informatie van de rechter dienen en derhalve niet hoeven worden 
openbaargemaakt in het Handelsregister. 
34 Ingevolge § 12 Gesetz über die Angelegenheiten der freiwilligen Gerichtsbarkeit staan de 
Registerrichter bij zijn beoordeling alle wettige bewijsmiddelen en bijgevolg ook de 
mogelijkheid van een verklaring van een deskundige ter beschikking. 
35 Zie de uitspraken vermeld in noot 26. 
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rusten op de inbrengende vennoot: Differenzhaftung36. Deze bijstortings-
verplichting, welke uitsluitend in geld kan worden voldaan, verjaart in vijf 
jaar, te rekenen vanaf de dag van inschrijving. 
In de literatuur wordt aangenomen dat ook de overige vennoten inge-
volge de hierna te bespreken Paragraph 24 (zie nr. 8) aansprakelijk zijn, 
wanneer de betreffende vennoot niet in staat is het verschil bij te passen37. 
7. Verbod op verschleierte Sacheinlagen 
De stortingsverplichting van een aandeelhouder is in beginsel een geld-
schuld; inbreng anders dan in geld is slechts toegestaan, wanneer dit bij de 
oprichting is overeengekomen en het voorwerp van inbreng expliciet in de 
oprichtingsakte is vermeld (vgl. § 5 Abs. 4). Voor deze wijze van inbreng 
gelden de hiervoor weergegeven aanvullende vormvoorschriften ter be-
scherming van crediteuren. 
Het voorschrift van § 19 Abs. 5 beoogt een omzeilen van deze voor-
schriften te blokkeren door te bepalen dat een aandeelhouder zich niet van 
zijn verplichting tot volstorting kan bevrijden door, hoewel niet in de akte 
van oprichting vastgelegd, alsnog anders dan in geld te storten dan wel door 
te laten verrekenen met een door de GmbH verschuldigde vergoeding we-
gens overdracht van vermogensbestanddelen38. In die gevallen blijft er een 
volstortingsvordering in geld bestaan, welke niet verjaart en welke nog ja-
ren later door beslagleggende crediteuren, of in het faillissement van de 
GmbH door de curator, kan worden geldend gemaakt39. 
De wetgever heeft het uitdrukkelijk aan de rechter overgelaten om in 
concrete gevallen te beoordelen of er sprake is van een Sacheinlage die, wil 
zij bevrijdend zijn, in de oprichtingsakte had moeten worden vastgelegd. 
Dit "om de rechter in staat te stellen ook de veel voorkomende gevallen van 
36 Hetzelfde geldt bij een latere verhoging van het kapitaal, ingevolge § 56 abs. 2. 
37 Vgl. Goerdeler in Hachenburg, § 24 Rdnr. 4; Roth, § 9 Anm. 2.4; Gessier, in BB 1980,1387; 
Lutter, in DB 1980, 1319; Schmidt, in BB 1985, 154. Door de laatste auteur wordt bena-
drukt dat het bedrag van de subsidiaire aansprakelijkheid van de mede-vennoten nooit 
hoger kan zijn dan het bedrag van de stortingsplicht van de in gebreke zijnde aandeel-
houder, ook al is deze laatste onder omstandigheden tot een hoger bedrag gehouden. 
38 De laatste figuur wordt in de regel aangeduid als Sachübemahme. Algemeen wordt aan-
genomen dat een afzonderlijke vermelding hiervan overbodig is, daar een Sachüber-
nahme één van de varianten van de Sacheinlage is; vgl. RGZ 86,292; 141. 207. In de tekst 
van § 5 en § 56 is dit onderscheid dan ook geschrapt bij de Novelle van 1980. 
39 Het recht om anders dan in geld in te brengen kan zelfs niet aan een latere kapitaalver-
hoging worden ontleend; vgl. Roth 53 Rdnr. 2. Bij een latere verhoging van het kapitaal 
is § 19 Abs. 5 van overeenkomstige toepassing. 
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verschleierte Sacheinlagen aan te pakken"40. Gedacht kan hier worden aan 
contractueel bedongen leveringen onder verrekening met de volstortings-
verplichting, aan compensatie met vorderingen op de GmbH41, zoals verre-
kening met een door een aandeelhouder verstrekte lening42 en dergelijke. 
Het verbod van § 19 Abs. 5 dient ook te worden toegepast wanneer de 
door een aandeelhouder gestorte gelden worden aangewend om korte tijd 
na de oprichting van de GmbH goederen van die aandeelhouder te verkrij-
gen. Dat kan betekenen dat de betrokken aandeelhouder de ontvangen prijs 
zal moeten terugstorten in de vennootschapskas zonder recht op compensa-
tie of restitutie van de zijnerzijds geleverde prestatie43. Mede om die reden 
heeft de wetgever in 1981 afgezien van een speciale Nachgründungsrege-
ling44 
8. Waarborgen voor nakoming van de resterende volstortingsverplichting 
Voor aandeelhouders van een GmbH is de stortingsverplichting onder om-
standigheden niet beperkt tot de eigen bij oprichting of latere emissie geno-
men aandelen. Veeleer kan worden gezegd, dat de gezamenlijke aandeel-
houders uiteindelijk garant staan voor de volstorting van het nominale 
Stammkapital. Dit volgt uit § 24 : de zogeheten Ausfallhaftung*5. 
Onder nr. 3 is gebleken dat aandelen die geheel of gedeeltelijk tegen in-
breng in geld zijn uitgegeven, niet steeds terstond bij oprichting of latere 
emissie hoeven te worden volgestort. De nakoming van een nog resterende 
volstortingsplicht is door de wetgever op zeer ingrijpende wijze en dwin-
gend geregeld46. Wanneer een aandeelhouder zijn verplichting tot bijstor-
40 Vgl. Bundestags-Drucksache 8/3908, biz. 69. Lutter, in De besloten Vennootschap, ver-
meldt dat van deze eenvoudige mogelijkheid om aanvullende middelen voor de boedel te 
verkrijgen intussen rigoreus gebruik wordt gemaakt. 
41 Vgl. BGH 21 sept. 1978, BB 1978,1635 inzake verrekening met toekomstige loonvorde-
ringen. 
42 OLG Köln 2 febr. 1984, BB 1984,1636, GmbH-Rdsch. 1985,57. 
43 Vgl. ook reeds BGH 10 nov. 1958, GmbH-Rdsch. 1959,70, NJW1959,283. 
44 In het aanvankelijke regeringsontwerp werd het verkrijgen van goederen van een bij de 
oprichting betrokken vennoot (of van een van zijn bloedverwanten) binnen twee jaar na de 
oprichting alsnog aan de dwingende voorschriften inzake inbreng in natura onderworpen 
indien de tegenwaarde hoger zou zijn dan een vierde van het bedrag van het Stammka-
pital. 
45 Aan het slot van nr. 6 werd vermeld dat de schrijvers overwegend van opvatting zijn dat 
de subsidiaire aansprakelijkheid van de mede-aandeelhouders zoals hiema beschreven, 
ook van toepassing moet worden geacht ingeval van Differenzhaftung bij inbreng in na-
tura. 
46 Het gaat hier alleen om volstorting van het nominale bedrag van de aandelen. De nako-
ming van een eventueel bedongen agio valt buiten deze voorziening. 
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ting, ook na daartoe nog eens te zijn aangemaand, niet nakomt, is de GmbH 
gerechtigd en verplicht hem zijn aandeel te ontnemen door middel van het 
zogeheten Kaduzierungsverfahren. Dit houdt in dat hem alle rechten ver-
bonden aan het aandeel worden ontnomen en dat hij hetgeen reeds op het 
aandeel was gestort, verbeurt. Het aandeel zelf blijft als zodanig bestaan: het 
vervalt aan de GmbH (als Treuhand) en kan door haar vervolgens te gelde 
worden gemaakt47. Daartoe geeft de wet, limitatief, twee mogelijkheden, die 
achtereenvolgens moeten worden aangewend. 
- Allereerst bepaalt § 22 dat degenen die vóór de "uitgesloten" aandeel-
houder het aandeel in eigendom hebben bezeten, aansprakelijk zijn voor de 
ontbrekende storting. De wetgever hanteert hier een Staffelregres, waarbij 
een eerdere schakel in de keten slechts tot betalen kan worden aangesproken 
indien geen van zijn opvolgers verhaal biedt48. Wanneer een van deze 
rechtsvoorgangers de achterstallige storting voldoet, wordt hij van rechts-
wege eigenaar van het aandeel, en wel met terugwerkende kracht vanaf het 
moment van de Kaduzierung. 
- Wanneer de GmbH er niet in slaagt de vordering op eventuele rechts-
voorgangers van de aandeelhouder te verhalen, kan het betreffende aandeel 
in het openbaar of met toestemming van de uitgesloten aandeelhouder op 
andere wijze worden verkocht. De GmbH is in beginsel vrij om te bepalen 
op welke termijn zij hiertoe overgaat. Evenwel zullen bestuurders, die de 
verkoop moeten uitvoeren, onder omstandigheden kunnen worden aange-
sproken, wanneer zij een gunstig verkoopmoment laten passeren49. 
Wanneer verkoop van het aandeel niet mogelijk blijkt of de opbrengst 
niet voldoende is om de volstortingsverplichting te dekken, is de uitgeslo-
ten aandeelhouder aansprakelijk, maar naast hem nu ook subsidiair zijn 
mede-aandeelhouders: de zogenoemde Ausfallhaftung. Deze aansprakelijk-
heid van mede-aandeelhouders is geen hoofdelijke, maar wordt berekend 
naar rato van ieders deelneming50. Wanneer ook een van deze aandeelhou-
ders niet tot betalen in staat is, wordt zijn aandeel weer over de overige ver-
47 Het verlies van het aandeel betekent niet dat de aandeelhouder nu ook van zijn ver-
plichting tot volstorting is bevrijd. De aandeelhouder blijft daarvoor, evenals voor een 
eventueel bedongen agio, aansprakelijk (§ 21 Abs. 3). 
48 De wetgever hanteert een wettelijk vermoeden van insolventie indien een aangesproken 
persoon niet binnen een maand betaalt. De volgende in de keten aangesproken persoon kan 
dit vermoeden echter weerleggen door aan te tonen dat zijn opvolger wel tot betalen in 
staat was. 
49 Deze aansprakelijkheid vloeit voort uit de algemene verplichting tot zorgvuldig bestuur 
van § 43. Zie hierna nr. 16.2. 
50 Of deze regel ook onverkort geldt voor de GmbH die eigen aandelen heeft ingekocht, is 
een omstreden kwestie. In het bevestigende geval zal een gedeelte van de volstortings-
plicht immers op de vennootschap komen te rusten en dan door schuldvergelijking teniet-
gaan. 
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deeld. Het zal in zeer uitzonderlijke gevallen derhalve kunnen voorkomen, 
dat de gehele Stammeinlage door één aandeelhouder moet worden opge-
bracht51. Deze Ausfallhaftung van § 24 is een uiterste middel. Het zal een 
aandeelhouder evenwel kunnen aanzetten tot een zorgvuldige keuze van 
zijn mede-aandeelhouders bij het oprichten van een GmbH. 
Heersende leer is thans dat de subsidiaire aansprakelijkheid van de mede-
vennoten ook geldt in geval van een latere verhoging van het Stammka-
pital. Oude en nieuwe aandeelhouders zijn zonder onderscheid aan te spre-
ken voor het gedeelte van de stortingsplicht waarmee een aandeelhouder in 
gebreke blijft52. 
9. Differenzhaftung bij Vorbelastung van de GmbH 
In hoeverre kunnen in het stadium voorafgaande aan de inschrijving in het 
Handelsregister verplichtingen worden aangegaan waaraan de GmbH bij of 
na haar ontstaan rechtstreeks is gebonden en waardoor bijgevolg het bijeen-
gebrachte vennootschappelijk vermogen wordt belast? 
Vooraf moet worden vermeld, dat de wetgever zelf zich hierover niet 
heeft uitgesproken. Volstaan is met een bepaling welke personen die vóór 
de inschrijving namens de GmbH rechtshandelingen hebben verricht, 
hoofdelijk verbonden doet zijn jegens de wederpartij voor de uit die rechts-
handelingen voortvloeiende verplichtingen (§11 Abs. 2: de zogeheten 
Handelndenhaftung). Daar aan het begrip Handelnder in de zin van deze 
bepaling tot het midden van de jaren zeventig een zeer ruime uitleg werd 
gegeven53, hebben de uitspraken van Reichsgericht en Bundesgerichtshof 
zich eigenlijk eerst sindsdien met de in de aanhef gestelde vraag bezigge-
houden. 
51 Met nadruk moet worden vermeld dat de betalende mede-aandeelhouder - in tegenstel-
ling tot de betalende rechtsvoorganger van de aandeelhouder - het aandeel niet in eigen-
dom verkrijgt. Door het Reichsgericht is voorts beslist dat een aandeel dat bij voortduring 
niet te verkopen blijkt, aan de GmbH vervalt, RGZ 86,421. 
52 Vgl. Goerdeler in Hachenburg, § 24 Rdnr. 24; Roth § 24 Aran. 3.3; Baumbach/Hueck, § 24 
Rdnr. 5; RGZ 132,396; RGZ 93,252; LG Mönchengladbach 23 okt. 1985, GmbH-Rdsch. 1986, 
312. 
Een mede-aandeelhouder die tegen het besluit tot verhoging van het kapitaal heeft ge-
stemd, kan zich slechts door uittreden aan deze aansprakelijkheid onttrekken en wel op 
voorwaarde dat het voornemen tot uittreden terstond na het nemen van het besluit is 
kenbaar gemaakt. 
53 Daaronder werden niet alleen begrepen degenen die de betreffende rechtshandelingen 
hebben verricht doch ook een ieder die vooraf heeft ingestemd met een concrete rechts-
handeling en zelfs de vennoot die heel in het algemeen ermee heeft ingestemd dat reeds 
een begin zou worden gemaakt met het door de GmbH uit te oefenen bedrijf. 
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Wanneer men het geheel van wettelijke oprichtingsvereisten overziet, 
moet men concluderen dat er in het stadium tussen oprichtingsakte en in-
schrijving reeds noodzakelijk sprake moet zijn van een vennootschappelijk 
samenwerkingsverband dat als doel heeft het tot stand brengen van de 
rechtspersoon GmbH. Immers, het GmbH-Gesetz schrijft voor dat de ver-
plichte stortingen vóór de inschrijving aan de vennootschap moeten zijn 
voldaan, dat er reeds bestuurders zijn om die stortingen namens de ven-
nootschap in ontvangst te nemen en de nodige formaliteiten bij aanmelding 
bij het Handelsregister te verrichten. Deze voorfase van de GmbH, in lite-
ratuur en doctrine aangeduid als Vorgesellschaft5*, is door de wetgever niet 
verder uitgewerkt55. Heersende leer is thans dat deze Vorgesellschaft een 
rechtsvorm is van eigen aard, welke wordt beheerst door de in de vennoot-
schapsakte opgenomen oprichtingsvoorschriften maar anderzijds ook door 
de bepalingen van het GmbH-Gezetz voorzover deze reeds vóór de in-
schrijving kunnen gelden56'57. 
De Vorgesellschaft kan als vermogensrechtelijke en organisatorische een-
heid ter oprichting van de GmbH aan het rechtsverkeer deelnemen en als 
zodanig door de reeds benoemde bestuurders met verplichtingen worden 
belast58. Voor de aldus aangegane verplichtingen is de Vor-GmbH zelf met 
het haar ter beschikking staande vermogen aansprakelijk (en naast haar de 
oprichters/vennoten, daar het voorrecht van beperkte aansprakelijkheid 
54 Is er slechts sprake van een mondelinge of schriftelijke overeenkomst waaruit blijkt dat 
de oprichters zich verbinden samen te werken tot opnchhng van een GmbH, maar is er nog 
geen formele vennootschapsakte, dan is er sprake van een Vorgrundungsgesellschaft, 
waarop het hierna te bespreken regime van de Vor-GmbH met van toepassing is en welke 
een van de Vor-GmbH te onderscheiden identiteit heeft. 
55 De wetgever heeft ook bij de wetsherziening van 1980 van een nadere regeling afgezien, 
omdat hij het doelmatiger oordeelde de daarmee samenhangende twistpunten door doc-
trine en rechtspraak te laten oplossen Vgl Bundestags-Drucksache 7/253, biz. 96. 
56 BHG 12 juh 1956, GmbH-Rdsch. 1956,139, NJW 1956,1435, BGH 2 mei 1966, BB 1966,597, 
GmbH-Rdsch. 1966, 140, NJW 1966, 1311; BGH 24 okt. 1968, NJW 1969, 509; Ulmer in 
Hachenburg, § 11 nr. 5 en 9. 
Voor fungerende bestuurders van de Vorgesellschaft geldt bijgevolg reeds de algemene 
verplichting tot zorgvuldig bestuur van § 43 (zie nr. 16.2); BGH 20 maart 1986, GmbH-
Rdsch 1986,302. 
57 Op de bijzondere problematiek van de Einmann-Vorgesellschaft welke sinds de GmbH-
Novelle bestaat, wordt in het navolgende met verder ingegaan. Er moet van worden uit-
gegaan dat de rechtspraak inzake Vorbelastung evenzeer voor de eenmans-GmbH geldt, 
aldus Heek, in GmbH-Rdsch 1983, 17, John, in BB 1982, 509; Ulmer in Hachenburg, 7 II 
Aufl,§llAnm 68. 
58 Hierbij doet het met terzake of de rechtshandeling waaruit de verplichting voortkomt, 
ten name van de toekomstige GmbH dan wel van de Vor-GmbH is verricht; vgl. Maul-
betsch, in DB 1984,1561, Roth, § 11, nr. 323. 
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vóór inschrijving nog geen gelding heeft, aldus het Bundesgerichtshof59). In 
hoeverre nu de op de Vorgesellschaft rustende verplichtingen bij inschrij-
ving in het Handelsregister op de GmbH overgaan, is een kwestie die recht-
spraak en doctrine reeds decennia lang heeft beziggehouden. Lange tijd is uit 
het doel van de Vorgesellschaft afgeleid, dat de GmbH slechts kan worden 
gebonden aan rechtshandelingen welke voor een inschrijving van de 
GmbH 'rechtlich notwendig' zijn60. Geleidelijk aan is deze strenge beper-
king, die ingegeven werd door de gedachte dat de GmbH bij haar ontstaan 
met zo min mogelijk verplichtingen moet zijn belast (.Vorbelastungsverbot), 
enigszins verruimd. En wel in die zin dat de GmbH ook wordt gebonden 
door rechtshandelingen die 'wirtschaftlich notwendig' zijn, hetgeen wil 
zeggen nodig om te voorkomen dat ingekochte natura en in het bijzonder 
een ingebrachte onderneming vóór de inschrijving in waarde zouden da-
len61. De uit deze 'notwendige Geschäfte' voortvloeiende verplichtingen 
gaan van rechtswege over op de GmbH, zonder dat er een overdracht plaats 
vindt62. 
Eerst recent heeft het Bundesgerichtshof, onder invloed van de literatuur, 
het Vorbelastungsverbot losgelaten63. Het verdraagt zich, aldus het Bundes-
59 Vgl. de uitspraken van onder meer 15 dec. 1975, BB 1976,200, DB 1976,619, GmbH-Rdsch. 
1976, 65, NJW 1976,419; 15 juni 1978, BB 1978,1132, DB 1978,1634, GmbH-Rdsch. 1978, 
232, NJW 1978, 1978; WM 1980, 955. Enigszins aarzelend (zie ook noot 66) 9 maart 1981, 
BB 1981, 689, DB 1981, 1032, GmbH-Rdsch 1981, 114, NJW 1981, 1373, maar verder 
consequent 16 maart 1981, BB 1981, 750, GmbH-Rdsch 1981,192, NJW 1981,1452; 20 juni 
1983, BB 1983, 1433, DB 1983,1863, GmbH-Rdsch 1984, 41; 7 mei 1984, NJW 1984, 2164, 
Hanseatisches OLG 18 okt. 1985, GmbH-Rdsch. 1986, 230. De aansprakelijkheid van 
oprichters wordt door het Bundesgerichtshof evenwel beperkt tot het nog niet volgestorte 
gedeelte van iedere Stammeinlage, mits de wederpartij met die beperking op de hoogte 
kon zijn. De beperking van de aansprakelijkheid kan reeds blijken uit de omstandigheid 
dat gehandeld is onder de firma van de toekomstige GmbH (BGH 15 juni 1978 en 9 maart 
1981) maar volgt daaruit niet noodzakelijk. De aansprakelijkheid van de oprichters 
vervalt op moment van inschrijving van de GmbH, vgl. BGH 9 maart 1981. De in vermelde 
jurisprudentie neergelegde opvatting wordt slechts door een deel van de literatuur ge-
deeld (Ulmer, in ZGR 1981, 608, in Festschrift Ballerstedt, blz. 296, en in Hachenburg, 7 
II. Aufl., § 11 Anm. 63; Fleck, in GmbH-Rdsch. 1983, 7). Een tweede groep van auteurs 
(Hume, in Festschrift Caemerer, blz. 517, in DB 1980,1782, in NJW 1981, 1753; Schmidt, 
in NJW 1981,1346; John, in BB 1982,511; Roth, in ZGR 1984,626) pleit voor een onbeperk-
te aansprakelijkheid van de oprichters. Een derde groep tenslotte (Huber, in Festschrift 
Fischer, blz. 281; Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 11 Anm.5 ) wijst elke aansprakelijkheid 
van de hand en acht crediteuren voldoende beschermd door de aansprakelijkheid van de 
'Handelnden" ingevolge § 11 Abs. 2 en van de onbevoegde vertegenwoordiger (ingevolge 
§ 179 BGB). 
60 Bijv. de kosten van inschrijving in het Handelsregister. 
61 In deze gematigde voirn nog BGH 17 maart 1980, DB 1980,1114. 
62 Einheits- of Identitätstheorie. Vgl. Ulmer, in Hachenburg, § 11, nr. 31. 
63 BGH 9 maart 1981, BB 1981,689, DB 1981,1032, GmbH-Rdsch. 1981,114, NJW 1981,1373. 
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gerichtshof, niet met de algemeen aangehangen opvatting dat het totaal van 
de in de Vorgesellschaft verzamelde activa wél overgaan op de GmbH. Aan-
genomen moet worden dat de verbintenissen van de Vor-GmbH welke 
voortvloeien uit met eenstemmige machtiging van de oprichters door be-
stuurders verrichte rechtshandelingen evenals de activa op de GmbH over-
gaan. Bijgevolg komt de gebondenheid van de oprichters tot nakoming te 
vervallen64. Teneinde toch te bereiken dat het door de vennoten gevormde 
garantiekapitaal bij het ontstaan van de GmbH niet is uitgehold door ver-
plichtingen van de Vorgesellschaft, sluit het Bundesgerichtshof aan bij de 
rechtspraak voor inbreng in natura (zie nr. 6). De aandeelhouders zijn je-
gens de GmbH gehouden naar rato van hun inleg bij te dragen in het ver-
schil tussen het bedrag van het te storten Stammkapitaal65 en de waarde van 
het vermogen op moment van inschrijving inclusief hetgeen waarvoor de 
gestorte bedragen zijn aangewend. Is een van de vennoten daartoe niet in 
staat, dan zijn de medevennoten gehouden tot bijstorting conform de hier-
voor vermelde regeling van de Ausfallhaftung (zie nr. 8). Met deze bijstor-
tingsverplichting {Differenzhaftung) voor de gezamenlijke vennoten zijn 
de belangen van de oude en nieuwe crediteuren, evenals die van de GmbH 
zelf, minstens zo effectief beschermd als bij het vroegere Vorbelastungsver-
bot, aldus het Bundesgerichtshof66. In een latere uitspraak is de omvang van 
de Differenzhaftung nog verder uitgebreid in een geval waarin de vermo-
gensverliezen het bedrag van het Stammkapital te boven gingen. De ven-
noten zijn alsdan gehouden het volledige tekort aan te vullen67. 
De omvang van de bijstorting wordt door het Bundesgerichtshof bere-
kend naar het tijdstip van de inschrijving. Het Bundesgerichtshof gaat er 
blijkbaar van uit dat de inschrijving in geval van Vorbelastung moet wor-
den geweigerd totdat aan de bijstortingsverplichting is voldaan (zie voor de 
controle door het Registergericht hierna nr. 10). 
Ter complementering dient nog te worden ingegaan op de reikwijdte van 
de hiervoor genoemde Handelndenhaftung van § 11 Abs. 2: de wettelijke 
gehoudenheid tot nakoming van ten name van de toekomstige GmbH ver-
richte rechtshandelingen (welke een einde neemt bij de inschrijving van de 
Zo ook de latere uitspraken van 16 maart 1981, BB 1981, 750, GmbH-Rdsch. 1981,192; 26 
okt. 1981, BB 1982, 69, DB 1981, 2599, GmbH-Rdsch. 1982, 183, NJW 1982, 932; 23 nov. 
1981, GmbH-Rdsch. 1982,235. 
Zo ook BGH 16 maart 1981, BB 1981,750, GmbH-Rdsch. 1981,192. 
Minus oprichtingskosten die uit de aard der zaak ten laste van de GmbH komen, zoals 
bijv. de kosten van inschrijving. 
Door het Bundesgerichtshof werd in het arrest in casu (noot 63) verdekt gewag gemaakt 
van mogelijke consequenties van zijn omgaan voor de sinds 1975 gewezen vaste recht-
spraak inzake de persoonlijke aansprakelijkheid van oprichters naast de Vor-GmbH (zie 
noot 59). In de nadien gedane uitspraken is echter van geen wijziging gebleken. 
BGH 23 nov. 1981, GmbH-Rdsch. 1982,235. 
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GmbH in het Handelsregister68). Na het begrip 'Handelnder' tot het midden 
van de jaren zeventig zeer ruim te hebben uitgelegd (zie noot 53), is de 
rechtspraak omgegaan69. Als Handelnder in de zin van § 11 Abs. 2 wordt in 
constante jurisprudentie nog slechts aangemerkt de bestuurder die als zoda-
nig ten name van de toekomstige GmbH optreedt. Dit kan een reeds formeel 
benoemde bestuurder zijn, maar ook een persoon die feitelijk als bestuurder 
optreedt70. Volgens het Bundesgerichtshof geldt de gebondenheid van § 11 
alleen, wanneer wordt gehandeld ten name van de nog niet bestaande 
GmbH71. Het voorschrift blijft derhalve buiten toepassing wanneer uitdruk-
kelijk is gehandeld ten name van de Vorgesellschaft, hoewel ook een derge-
lijk handelen, zoals hiervoor bleek, de eenmaal ingeschreven GmbH kan 
binden. In de literatuur ontmoet deze door het Bundesgerichtshof gegeven 
letterlijke uitleg dan ook in toenemende mate kritiek72. 
10. Controle door het Registergericht en Gründerhaßung 
10.1. Zoals hiervoor reeds ter sprake kwam, geldt voor de GmbH naast een 
notariële akte nog een tweede constitutief vereiste. De vennootschap dient 
te worden ingeschreven in het Handelsregister. Eerst door inschrijving in 
het Handelsregister bestaat de GmbH als rechtspersoon. 
Met de inschrijving in en de bewaring van het register is het Amtsge-
richt73, in dezen aangeduid als Register gericht, belast. Inschrijving kan 
slechts plaatsvinden nadat de gezamenlijke bestuurders74 de vennootschap 
hebben aangemeld, bij notariële of notarieel gewaarmerkte akte75 onder 
overlegging van de nodige gegevens en bescheiden. Het Registergericht is 
niet lijdelijk. De wet schrijft voor dat het de inschrijving moet weigeren, 
indien het van oordeel is dat de vennootschap niet overeenkomstig de wet-
telijke voorschriften is opgericht en aangemeld (§ 9c). Uit dit voorschrift 
68 BGH 13 juni 1977, BB 1977,1065; 19 dec. 1977, BB 1978,271; 17 maart 1980, BB 1980,693; 16 
maart 1981, BB 1981,750. 
69 Zie BGH 15 dec. 1975, DB 1976,619, GmbH-Rdsch. 1976,65, NJW1976,419. 
70 BGH 8 okt. 1979, DB 1980,74. Niet vereist is dat de bestuurder in persoon is opgetreden; 
voldoende is dat hij door middel van een gevolmachtigde heeft gehandeld; BGH 24 okt. 
1968, GmbH-Rdsch. 1969,80; 9 febr. 1970, GmbH-Rdsch. 1970,123; 15 dec. 1975, GmbH-
Rdsch. 1976,65; Hanseatisches OLG 18 okt. 1985, GmbH-Rdsch. 1986,230. 
71 Vgl. BGH 13 juni 1977, DB 1977,1643; 8 okt. 1979, DB 1980, 74; 9 maart 1981, DB 1981, 
1032, NJW 1981,1373. 
72 Ulmer in Hachenburg, 7II. Aufl., § 11, Rdnr. 101 en de daar vermelde literatuur. 
73 Te vergelijken met het Nederlandse Kantongerecht. 
74 Bedoeld is alle bestuurders die ten tijde van de aanmelding benoemd zijn (§ 78). Ontbreekt 
de medewerking van een van hen, dan moet inschrijving worden geweigerd. 
75 Vgl. § 12 Abs. 1 HGB, § 40 Beurkundungsgesetz. 
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volgt impliciet dat het Registergericht moet controleren of aan de door de 
wet gestelde vereisten voor inschrijving is voldaan76. 
Het onderzoek van de Registerrichter betreft allereerst de formele vereis-
ten. De wet geeft in § 8 een dwingendrechtelijke opsomming van bij te voe-
gen bescheiden. Voor zover hier van belang zijn te noemen de vennoot-
schapsakte, een lijst met de namen van de individuele vennoten waaruit de 
omvang van ieders deelneming in het kapitaal blijkt en, in geval van stor-
ting in natura, de overeenkomst waarin het voorwerp van inbreng en de 
daartegenover uitgegeven Stammeinlage is vastgesteld, het Sachgrün-
dungsbericht van de gezamenlijke oprichters (zie nr. 6) en bescheiden die de 
waarde van het ingebrachte kunnen staven. Voorts bepaalt § 8 dat de be-
stuurders in de aanmelding een aantal verklaringen moeten afleggen. In het 
bijzonder dient te worden verklaard dat aan de wettelijk voorgeschreven 
stortingsminima (zie nr. 3)77 is voldaan en dat hetgeen ter volstorting moest 
worden ingebracht, volledig en definitief ter vrije beschikking van de be-
stuurders staat (zie noot 16)78. Wordt de vennootschap door slechts één per-
soon opgericht en wordt het kapitaal niet volgestort, dan moet bovendien 
worden verklaard dat voor het niet-volgestorte gedeelte zekerheid is gesteld 
(zie nr. 5). 
Naar heersende leer wordt aangenomen dat het Registergericht ook ma-
terieel moet onderzoeken of de vennootschap rechtsgeldig is opgericht79. In 
samenhang met de vereisten voor de samenstelling van het kapitaalgebon-
den vermogen betekent dit, dat moet worden nagegaan of het Stammkapital 
volledig is geplaatst en of aan de wettelijke stortingsminima is voldaan. Wat 
de laatste betreft, kan de Registerrichter in de regel op de (juistheid van de) 
door bestuurders afgelegde verklaringen afgaan80. Indien deze hem geen 
76 Vgl. Bundestags-Drucksache 8/3908, biz. 72. Deze verplichting werd reeds vóór de invoe-
ring van § 9c ingevolge de Novelle algemeen door rechtspraak en doctrine erkend. Mate-
rieel heeft de Novelle geen wijziging gebracht. Opmerking verdient, dat de verplichte 
rechterlijke controle in het Aktiengesetz voor de AG wel uitdrukkelijk wordt geformu-
leerd (§ 38). 
77 Bij inbreng in geld is in concreto te verklaren hoeveel elke vennoot afzonderlijk op zijn 
Stammeinlage heeft gestort. Niet volstaan kan worden met de woorden van de wet (§ 7) 
dat op elke Stammeinlage een vierde deel is gestort; OLG Celle 7 jan. 1986, GmbH-Rdsch. 
1986,309. 
78 Sinds de uitspraak van het Bundesgerichtshof van 9 maart 1981 (noot 63) dient daarbij 
tevens te worden verklaard of en in hoeverre het bijeengebrachte vermogen van de GmbH 
reeds door schulden uit preconstitutieve rechtshandelingen is bezwaard. 
79 BayOblG. 9 dec. 1974, BB 1975,250; Baumbach/Hueck, § 9c Rdnr. 3; Ulmer in Hachenburg 
§ 9c Rdnr. 8 en 9; Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 9c Rdnr. 4. Omstreden is hoe ver de ini-
tiële bevoegdheid van het Registergericht zich uitstrekt. Vgl. Ulmer in Hachenburg, 7 П. 
Aufl., § 9c Rdnr. 8-14,18-28; Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 9c Rdnr. 4-12. 
80 Zo besliste LG München 20 mei 1985, GmbH-Rdsch. 1985,397 dat in een geval waarin de 
enig aandeelhouder had verklaard dat voor het obligo op zijn Stammeinlage borgtocht 
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aanleiding tot enige twijfel geven, is hij niet verplicht nader onderzoek te 
doen of aanvullende bewijzen te verlangen81. 
Wordt er door een of meer vennoten anders dan in geld ingebracht, dan 
rust op de Registerrichter in het bijzonder de taak erop toe te zien dat aan de 
ingebrachte goederen een juiste, althans niet te hoge waarde is toegekend82. 
De Registerrichter zal zich aan de hand van het Sachgründungsbericht en de 
overige overgelegde bescheiden een oordeel moeten vormen over de wijze 
en de hoogte van de waardering. Bestaat er enige aanleiding tot twijfel of de 
toegekende waarde overeenkomt met het bedrag van de stortingsplicht 
waaraan met de inbreng moet worden voldaan, dan mag niet worden inge-
schreven. De rechter zal met gebruikmaking van de bevoegdheden hem ge-
geven door het Gesetz über die Angelegenheiten der freiwilligen Gerichts-
barheit (§ 12) nader bewijs van de aanmeldende bestuurders kunnen ver-
langen, zoals de overlegging van een deskundigeverklaring, of zelf een on-
derzoek door een deskundige kunnen gelasten83. 
10.2. De aanmelding ter inschrijving in het Handelsregister is ingevolge § 78 
een exclusieve bevoegdheid van de bestuurders. De oprichters/vennoten 
hebben in dezen geen taak. 
Onder het oude recht, vóór de Novelle van 1980, werd in verband met 
deze exclusieve bevoegdheid bepaald, dat slechts de bestuurders de verant-
woordelijkheid droegen voor de juistheid van de te verstrekken gegevens, 
ongeacht of die gegevens van henzelf of van de personen van de vennoten 
afkomstig waren. De Novelle van 1980 heeft onderkend dat het juist de 
vennoten zijn die in hoge mate de gang van zaken in de oprichtingsfase en 
daarmee het al dan niet naleven van de wettelijke voorschriften kunnen 
bepalen84. Om die reden is een verscherpt aansprakelijkheidsregime inge-
voerd dat zich ook uitstrekt tot de personen van de vennoten en dat zich 
niet meer beperkt tot het verstrekken van onjuiste gegevens bij de aanmel-
ding ter inschrijving. Dit samenstel van regels, aangeduid als Gründerhaf-
was verleend, de solvabiliteit van de borg niet hoefde te worden onderzocht. 
81 Betwist is of de rechter wel bevoegd is zulks te doen. Zo besliste LG Aachen 29 juli 1986, 
GmbH-Rdsch. 1987, 358 dat de algemene mogelijkheid van misbruik, bij ontbreken van 
concrete aanknopingspunten, het Registergericht geen recht geeft verdere, niet door de 
wet voorgeschreven bewijsstukken te eisen. 
82 Er zij op gewezen, dat het GmbH-Gesetz (in tegenstelling tot het Aktiengesetz) geen ver-
plichte controle door een deskundige kent (zie nr. 6). De Registerrichter is de enige in-
stantie die een overwaardering beletten kan. 
83 Een dergelijke maatregel dient door de Registerrichter te worden gemotiveerd; er kunnen 
rechtsmiddelen tegen worden aangewend (§ 19 FGG). Op deze wijze wordt gewaarborgd 
dat de vrijstelling van een verplichte deskundige-controle in plaats van regel uit-
zondering wordt. Zie Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 9c Rdnr. 16. 
84 Vgl. Bundestags-Drucksache 8/1347, biz. 35. 
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tung, is neergelegd in § 9a. 
Een tweetal situaties is te onderscheiden: 
a. Absatz 1 ziet op het geval dat er met het oog op de oprichting onjuiste of 
onvolledige gegevens zijn verstrekt. Dit zijn niet alleen de gegevens die bij 
de aanmelding aan het Registergericht zijn overlegd maar ook die welke 
door de vennoten aan de bestuurders of aan een eventueel aangezochte 
waarderingsdeskundige werden verstrekt, of die welke in de vennoot-
schapsovereenkomst werden opgenomen85. In al deze gevallen zijn de be-
stuurders en de vennoten hoofdelijk aansprakelijk jegens de - ingeschreven 
en daardoor bestaande - GmbH. De aansprakelijkheid jegens de vennoot-
schap is tweeledig. De bestuurders en de vennoten zijn allereerst gehouden 
tot bijstorting van de in werkelijkheid niet voldane stortingen en tot ver-
goeding van de niet in de vennootschapsakte opgevoerde vergoedingen aan 
oprichters (Gründungsaufwand'fi6, en voorts tot vergoeding van enige ver-
der door de vennootschap geleden schade (mits er althans een causaal ver-
band tussen het verstrekken van de onjuiste gegevens en de schade wordt 
bewezen). 
b. Absatz 2 richt zich alleen tot de personen van de vennoten. Wanneer een 
of meer vennoten door middel van hun inbreng87 opzettelijk of door grove 
nalatigheid (anders dan door het verstrekken van valse gegevens88) aan de 
vennootschap schade hebben toegebracht, zijn alle vennoten hoofdelijk ge-
85 Fischer/Lutter-Hoiranelhoff, § 9a Rdnr. 3 achten het voorschrift ook van toepassing 
wanneer aan mede-vennoten onjuiste gegevens zijn verstrekt, mits dat tot schade van de 
vennootschap kan leiden. Als voorbeeld noemen zij gegevens opgenomen in een Sachgrün-
dungsbericht bij inbreng in natura (zie nr. 6). 
86 Overwegende opvatting in de literatuur is dat de gezamenlijke vennoten onbeperkt voor 
de juistheid van alle in de oprichtingsprocedure verstrekte gegevens aansprakelijk zijn, 
ook voor de door bestuurders tegenover het Registergericht afgelegde verklaringen en de 
bijgevoegde bescheiden. Vgl. Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 9a Rdnr. 3; Schmidt, in NJW 
1980, 1771; Deutler, in GmbH-Rdsch. 1980, 148. Ulmer in Hachenburg, 7 II. Aufl., § 9a 
Rdnr. 29/30 beperkt de aansprakelijkheid van vennoten tot gegevens die zij zelf verstrekt 
hebben of die waartoe zij de bestuurders of eventuele derden hebben aangezet; een uitzon-
dering wordt aangenomen voor personen die alleen of te zamen met verwante personen een 
belangrijke deelneming in de vennootschap hebben en derhalve in de gelegenheid zijn op 
de wijze van aanmelding door de bestuurders invloed uit te oefenen. 
De aansprakelijkheid van bestuurders en vennoten tot bijstorting is geen subsidiaire aan-
sprakelijkheid; de GmbH is niet gehouden eerst de met zijn stortingsplicht in gebreke 
zijnde vennoot aan te spreken. Aldus Ulmer in Hachenburg, 7 II. Aufl., § 9a Rdnr. 35; 
Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 9a Rdnr. 7. 
87 Of niet in de vennootschapsakte opgevoerde Gründungsaufwand. 
88 Het voorschrift van Abs. 2 behelst in verhouding tot Abs. 1 een subsidiaire aansprake-
lijkheid; ze staat de vennootschap slechts ter beschikking voor zover er geen onjuiste of 
onvolledige gegevens terzake zijn verstrekt. Aldus Ulmer in Hachenburg, § 9a Rdnr. 39; 
Hscher/Lutter-Hommelhoff, § 9a Rdnr. 9; Roth, § 9a Aran. 3; Eder I, Rdnr. 85. 
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houden deze te vergoeden. 
De voorschriften inzake de Gründerhaftung zijn gebaseerd op een wette-
lijk vermoeden van schuld. Een aangesproken bestuurder of aandeelhouder 
kan zich slechts disculperen door te bewijzen dat hij de achterliggende feiten 
niet kende en ook bij aanwending van de "Sorgfalt eines ordentlichen Ge-
schäftsmannes" niet had hoeven te kennen (§ 9a Abs. 3)89. 
Teneinde te voorkomen dat de strenge aansprakelijkheid van de venno-
ten wordt ontgaan door gebruikmaking van onvermogende strolieden, 
worden ook de personen voor wier rekening een aandeelhouder in het 
kapitaal van de GmbH heeft deelgenomen, in de Gründerhaftung betrokken 
(§ 9a Abs. 4). Deze kan zich niet op eigen onwetendheid beroepen, indien 
zijn stroman van de betreffende feiten op de hoogte was of althans bij aan-
wending van de "Sorgfalt eines ordentlichen Geschäftsmannes" had moeten 
zijn. De achterman zal moeten aantonen dat noch hijzelf noch de formele 
aandeelhouder schuld in de zin van Abs. 3 treft. In de literatuur wordt aan-
genomen dat het voorschrift van Abs. 4 vanwege de zware bewijslast voor 
de achterman restrictief moet worden uitgelegd, in die zin dat het niet moet 
worden toegepast op een achterman die in feite weinig invloed op de op-
richting heeft uitgeoefend90. 
Een vordering op grond van § 9a kent een verjaringstermijn van vijf jaar, 
te rekenen vanaf het moment van inschrijving in het Handelsregister of, 
wanneer de handeling die de vennootschap een aanspraak tot vergoeding 
geeft nadien heeft plaatsgevonden, vanaf het verrichten van die han-
deling« 
De ratio van de Gründerhaftung is gelegen in de bescherming van de 
schuldeisers: het waarborgen van een reëel bijeengebracht vennootschaps-
vermogen. Om die reden wordt het de GmbH niet onbeperkt toegestaan ter-
zake van de verplichting tot bijstorting of schadevergoeding kwijting te ver-
89 Volgens Fischer/Lutter-Hommelhoff betekent dat dat de bestuurders niet mogen nalaten 
het door de vennoten opgestelde Sachgründungsbericht inzake inbreng in natura te contro-
leren alvorens het bij de aanmelding ter inschrijving aan het Registergericht te overleg-
gen. Hetzelfde geldt huns inziens voor vennoten bij opgaven van derden, zoals bijvoor-
beeld. de door een architect opgegeven bouwkosten van een huis dat een mede-aandeel-
houder inbrengt. 
90 Schmidt, in NJW 1980, 1771; Ulmer in Hachenburg, 7 II. Aufl. § 9a Rdnr. 32; Fischer/-
Lutter-Hommelhoff, § 9a Rdnr. 11. 
91 Deze termijn komt overeen met die van de vordering tot Differenzhaftung bij overwaar-
dering in natura (§ 9). Het mogelijk afwijkende moment waarop de termijn begint te lopen, 
kan slechts voorkomen in geval van een vordering tot schadevergoeding op grond van Abs. 
2 (hiervoor onder b). Ulmer in Hachenburg, 7II Aufl. § 9b Rdnr. 17 wijst nog op een mo-
gelijk analoge toepassing van de vordering uit Abs. 1 (hiervoor onder a) bij het niet vol-
doen aan de verplichte opgave aan het Handelsregister ingevolge § 19 Abs. 4: de ver-
menging van alle aandelen ín één hand (zie nr. 4). 
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lenen of met de aan te spreken personen een schikking te treffen. Dergelijke 
rechtshandelingen hebben ingevolge § 9b geen gelding, "indien en voor zo-
ver het te vergoeden bedrag nodig is om de vennootschapscrediteuren te 
voldoen"92. Bedacht moet evenwel worden dat het instellen van een vorde-
ring door de GmbH buiten het geval van faillissement steeds een vooraf-
gaand besluit van de algemene vergadering van aandeelhouders behoeft93. 
Een en ander betekent dat de vennoten beslissen of de Gründerhaftung in 
een concreet geval al dan niet wordt geëffectueerd94. 
Behalve civielrechtelijke sancties bevat het GmbH-Gesetz nog een straf-
rechtelijke voorziening die de naleving van de wettelijke voorschriften en 
daarmee indirect de bescherming van derden-crediteuren beoogt te waar-
borgen. Het betreft hier het strafbaar stellen van het willens en wetens ver-
strekken van onjuiste of onvolledige gegevens aan het Registergericht met 
betrekking tot het bijeengebrachte vermogen. Aandeelhouders en bestuur-
ders die zich hieraan welbewust schuldig maken, kunnen worden veroor-
deeld tot een vrijheidsstraf van maximaal drie jaar of een geldboete (§ 82)95. 
10.3. Een verhoging van het bedrag van het Stammkapital houdt noodzake-
lijkerwijs een wijziging in van de statuten96, welke wijziging dient te wor-
den ingeschreven in het Handelsregister (§ 57 Abs. 1). Evenals elke andere 
statutenwijziging komt de kapitaalverhoging tot stand door de inschrijving. 
De inschrijvingsprocedure is in grote lijnen dezelfde als bij de oprichting97. 
92 Deze formulering komt in het GmbH-Gesetz meermalen voor. Zie hierna onder nr. 11 en 
16. Een uitzondering moet gelden indien de met de GmbH getroffen schikking deel uit-
maakt van een gesloten akkoord ter opheffing van het faillissement van de bestuurder 
respectievelijk aandeelhouder in privé. 
93 §46nr.8. 
94 Eder I verwijst in dezen naar de uitspraak van, BGHZ 65, 15, waarin aan individuele 
aandeelhouders het recht werd toegekend om in eigen naam mede-aandeelhouders aan te 
spreken wegens benadeling van de vennootschap (de actio pro sodo). Wellicht biedt deze 
actie de mogelijkheid om bij stilzitten van de vennoten, ten behoeve van de vennootschap 
een vordering tot schadevergoeding in te stellen. Vgl. ook Fischer, in Pro GmbH, blz. 166. 
95 Het voorschrift van § 82 geldt als een Schutzgesetz in de zin van § 823 Abs. 2 6GB, het-
geen wil zeggen dat overtreding ervan tevens een onrechtmatige daad jegens derden/cre-
diteuren kan inhouden. 
96 De vermelding van de hoogte van het Stammkapital maakt een wezenlijk en onmisbaar 
onderdeel van de statuten uit (vgl. § 3 Abs. 1 Nr. 3). Verhoging van het Stammkapital 
houdt derhalve steeds een wijziging van de statuten in waarop de algemene voorschriften 
inzake statutenwijziging van § 53 en 54 en voorts de bijzondere voorschriften van § 55 e.v. 
van toepassing zijn. 
97 Afgezien van de verhoging van het Stammkapital door omzetting van reserves. Deze 
omzetting is toegestaan bij het Gesetz über die Kapitalerhöhung aus Gesellschaftsmit-
teln und über die Verschmelzung von Gesellschaften mit beschränkter Haftung vom 23 
Dezember 1959 (KapErhG 1959), laatstelijk gewijzigd door het Gesetz zur Durchführung 
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Onderwerp van aanmelding door de gezamenlijke bestuurders is thans het 
besluit van de algemene vergadering tot verhoging van het kapitaal. De 
aanmelding kan pas plaatsvinden wanneer het voorgenomen verhoogde 
kapitaal door het nemen van Stammeinlagen98 volledig is geplaatst". 
De wettelijke voorschriften inzake de aanmelding ter inschrijving komen 
vrijwel overeen met die welke onder 10.1 ter sprake kwamen. Hiernaar kan 
worden verwezen. Een aanvullend voorschrift wordt gegeven met betrek-
king tot de bij de akte van aanmelding te voegen bescheiden. Daartoe be-
hoort in het geval van kapitaalverhoging naast een notarieel proces-verbaal 
inzake het besluit van de algemene vergadering, gelijk voor elke andere 
statutenwijziging, ook een volledige en door een notaris gewaarmerkte tekst 
van de statuten zoals deze na de wijziging zullen luiden (§ 54 Abs. 1). 
De controlerende taak van de Registerrichter is dezelfde als bij eerste in-
schrijving van de GmbH (§ 57a jo. § 9c). Er zij hier nog op gewezen dat het 
GmbH-Gesetz bij verhoging van het kapitaal waarbij in natura wordt inge-
bracht geen beschrijving van de ingebrachte goederen (Sacherhöhungsbe-
richt) verlangt. Dit kan naast het ontbreken van een deskundigeverklaring 
(zie nr. 10.1) de controle van de waardering door het Registergericht zeer be-
der Vierten, Siebenten und Achten Richtlinien des Rates der Europäischen Gemeinschaf-
ten zur Koordinierung des Gesellschaftsrechts vom 19 Dezember 1985 (BiRiLiG 1985). De 
verhoging geschiedt dan hetzij door uitgifte van nieuwe aandelen aan de aandeelhouders 
(Zusatzanteile), hetzij door verhoging van de nominale waarde van de bestaande aande-
len (Aufstockung). § 7 KapErhG geeft bijzondere regels voor de aanmelding ter inschrij-
ving in het Handelsregister. Naast het besluit van de algemene vergadering tot kapi-
taalverhoging dient bij de aanmelding te worden overgelegd: 
a) de balans waarop het besluit tot kapitaalverhoging is genomen. Deze moet binnen een 
tijdsbestek van zeven maanden voor de aanmelding zijn opgemaakt overeenkomstig de 
wettelijke voorschriften voor de jaarbalans en voorzien van een goedkeurend verslag van 
een door de wet toegelaten deskundige; 
b) de laatste opgemaakte jaarbalans, voor zover deze niet aan het besluit van de alge-
mene vergadering ten grondslag heeft gelegen, en voor zover nog niet neergelegd bij het 
Handelsregister; 
c) een verklaring van de gezamenlijke bestuurders dat er naar hun weten sinds het tijdstip 
waarop de balans onder a) is opgemaakt, geen vermogensvermindering is opgetreden 
welke een kapitaalverhoging tot het aangegeven bedrag op de dag van aanmelding niet 
meer zou toelaten. 
Het Registergericht, dat de naleving van de wettelijke vereisten voor inschrijving moet 
controleren, moet de inschrijving in het Handelsregister weigeren indien bovenstaande 
formaliteiten niet zijn voldaan. 
98 De in het verhoogde kapitaal deelnemende personen dienen ieder afzonderlijk hun aan-
deel in een notarieel verleden of gewaarmerkte akte te aanvaarden. 
99 Mogelijk is dat het besluit van de algemene vergadering geen vast bedrag maar een ma-
ximum bedrag voor het te verhogen kapitaal inhoudt. Het definitieve bedrag van de 
statutaire kapitaalverhoging wordt dan bepaald door het bedrag van de bij aanmelding 
geplaatste aandelen. 
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moeilijken. In de rechtspraak en de literatuur wordt wel aangenomen dat de 
aan de Registerrichter opgedragen controle meebrengt dat deze bij twijfel 
alsnog het overleggen van een Sacherhöhungsbericht kan verlangen100. 
De aansprakelijkheid terzake van de ingeschreven kapitaalverhoging 
richt zich anders dan bij de oprichting enkel tegen de bestuurders van de 
GmbH. De bestuurders die tegenover het Registergericht onjuiste of onvol-
ledige opgaven hebben gedaan, zijn gedurende vijf jaren gehouden tot bij-
storting of tot vergoeding van een verdere door de GmbH geleden schade 
(zie nr. 10.2 onder a) (§ 57 jo. 9a Abs. 1 en 3). Kwijting kan slechts worden 
verleend, indien en in zoverre het te vergoeden bedrag nodig is om de 
vennootschapscrediteuren te voldoen (§ 57 jo. 9b)101. Ook de aan het slot van 
10.2 vermelde strafsanctie van § 82 richt zich enkel tot de bestuurders. 
B. HET BIJEENHOUDEN VAN VERMOGEN 
IL Het uitkeringsverbod van § 30 GmbH-Gesetz 
De grondregel inzake het bijeenhouden van vermogen wordt expliciet 
verwoord in § 30: "Das zur Erhaltung des Stammkapitals erforderliche Ver-
mögen der Gesellschaft darf an die Gesellschafter nicht ausgezahlt werden". 
Dit verbod dient blijkens de toelichting en de rechtspraak zeer ruim te wor-
den uitgelegd. Het omvat behalve uitkeringen uit de winst102 elke uitkering 
in geld en elk op geld waardeerbaar voordeel dat een aandeelhouder onver-
plicht wordt toegekend103. Te denken valt onder meer aan onevenredig ho-
100 Vgl. OLG Stuttgart 19 jan. 1981, BB 1982,397, GmbH-Rdsch. 1982,109 met instemmende 
noot Priester; Roth, § 57a Anm. 1; Eder I, Rdnr. 506.2. Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 57a 
Rdnr. 2 achten de Registerrichter daartoe niet bevoegd; deze auteurs achten echter ana· 
loog aan § 8 Abs. 1 nr. 5 de bestuurders verplicht bescheiden over te leggen die de waarde 
van het ingebrachte kunnen staven. 
101 Zie noot 92. 
102 Aandeelhouders hebben ingevolge § 29 Abs. 1 in beginsel recht op uitkering van het 
bedrag van de jaarwinst vermeerderd c.q. verminderd met winst of verlies uit voorgaande 
boekjaren. De aanspraak wordt beperkt voorzover het aldus bepaalde bedrag ingevolge 
wet, statuten of besluit van de aandeelhouders niet mag worden uitgekeerd. Deze bepa-
ling is ingevoerd per 1 januari 1986 (BiRiLiG 1985). Voor op deze datum reeds bestaande 
vennootschappen, voor welke, behoudens afwijkende bepalingen in de statuten, nog het 
"Vollausschüttungsgebot" gold, is een overgangsmaatregel getroffen in § 7 GmbHÄndG. 
103 Voor het zijn van aandeelhouder is beslissend het tijdstip waarop de verplichting tot 
uitkering ontstaat en niet het tijdstip van de uitkering zelf; aldus BGHZ 13, 54. Een 
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ge vergoedingen voor verrichte prestaties, het sluiten van een transactie 
zonder gelijkwaardige tegenprestatie104, het kwijtschelden van schulden, 
maar ook aan uitkeringen die een aandeelhouder indirect door tussenkomst 
van derden ten goede komen zoals het voldoen van diens schulden aan een 
derde of een uitgewonnen zekerheid daarvoor op goederen van de GmbH. 
Voorts is door de rechtspraak met een uitkering aan een aandeelhouder zelf 
wel gelijk gesteld het doen van onverplichte betalingen aan natuurlijke 
personen die nauw met de aandeelhouder verwant zijn of aan een rechts-
persoon die door aandelenbezit of anderszins met een rechtspersoon-aan-
deelhouder is verbonden105. Tenslotte dient ook het verstrekken van lenin-
gen aan een aandeelhouder onder het begrip uitkeringen te worden ge-
vatl06,107 
Uitkeringen aan aandeelhouders zijn slechts toegestaan wanneer en 
voorzover het bedrag van het nettovermogen (d.i. de totale activa minus de 
som van de schulden en voorzieningen naar balanswaarde) hoger is dan dat 
van het Stammkapital108. Beslissend voor het al dan niet geoorloofd zijn is 
aandeelhouder die vóór het moment van feitelijke uitkering zijn aandelen heeft ver-
vreemd, kan derhalve nog als aandeelhouder in de zin van § 30 worden aangemerkt. 
Het spreekt vanzelf dat het hierbij gaat om uitkeringen die verband houden met de hoe-
danigheid van aandeelhouder; betalingen van vorderingen die een aandeelhouder als 
crediteur op de vennootschap heeft, worden niet door het verbod getroffen. 
104 Beslissend moet zijn of een gewetensvolle, volgens beginselen van zorgvuldig koopman-
schap handelende bestuurder de transactie onder voor het overige gelijke omstandighe-
den ook tegen dezelfde condities met een niet-aandeelhouder zou hebben afgesloten, aldus 
BGH 1 dec. 1986, DB 1987,573. 
105 BGH 21 sept. 1981, NJW 1982, 383; 28 sept. 1981, NJW 1982, 386; 14 okt. 1985, GmbH-
Rdsch. 1986,113. 
106 Vgl. Bundestags-Drucksache 8/1347, Anlage 3, blz. 74, en hierna nr. 13. 
107 In een uitspraak van het Bundesgerichtshof van 10 dec. 1984, BB 1985,351, GmbH-Rdsch. 
1985,191 is het uitkeringsverbod van § 30 zéér extensief uitgelegd. Het is een aandeel-
houder niet alleen verboden zichzelf vermogen te laten uitkeren, doch ook om een mede-
aandeelhouder een verboden uitkering te bezorgen of te doen bezorgen. Volgens het Bun-
desgerichtshof is hiervan sprake, indien hij het bestuur tot een dergelijke uitkering aan-
zet, al was het maar door het feitelijk belang van zijn deelneming of door een met zijn 
stem genomen besluit van de algemene vergadering. De betreffende aandeelhouder is ge-
houden de GmbH ook de schade te vergoeden die deze door de uitkering aan zijn mede-
aandeelhouder(s) heeft geleden mits hij wist of met inachtneming van de in het rechts-
verkeer geboden zorgvuldigheid had moeten weten dat het hier kapitaalgebonden ver-
mogen betrof. De Bundesgerichtshof grondt deze aansprakelijkheid op de gemene regels 
van burgerlijk recht 
108 De binding van het vermogen gaat bij de GmbH minder ver dan bij de AG. In het Aktien-
gesetz (§ 57 en 58) wordt het gehele aanwezige vermogen beschermd; slechts de wer-
kelijke winst zoals die uit de vastgestelde balans blijkt, mag aan de aandeelhouders 
worden uitgekeerd. Tot het gebonden vermogen van de AG behoort ook de wettelijke re-
serve (§ 750 AktG) welke reserve voor de GmbH niet wordt voorgeschreven. 
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steeds de dag van de uitkering zelf en niet die van het sluiten van de daar-
aan ten grondslag liggende overeenkomst109. De geoorloofdheid zal moeten 
blijken uit een daartoe naar het moment van de uitkering op te maken tus-
senbalans110. 
De ratio van het voorschrift van § 30 brengt mee, dat een in weerwil van 
het verbod verrichte uitkering aan de vennootschap dient te worden terug-
betaald of vergoed. § 31 geeft daartoe een gedetailleerde regeling van de aan 
te spreken personen. Hoofdregel is dat de "Empfänger"111 het ten onrechte 
uitgekeerde volledig dient te restitueren112. Zijn eventuele goede trouw ten 
tijde van de uitkering vermag hem niet van deze verplichting te bevrij-
den113. Bewezen goede trouw van de ontvanger heeft slechts in zoverre ge-
volgen dat de hoogte van het te restitueren bedrag wordt gematigd, en wel 
tot het bedrag dat nodig is om de vennootschapscrediteuren te voldoen114. 
Bovendien wordt de normale verjaringstermijn van dertig jaar bekort tot 
vijf jaar. Wat hier onder goede trouw moet worden verstaan is niet duide-
lijk. Een plicht om na te gaan of het eigen vermogen toereikend is, kent de 
wet weliswaar niet, maar men kan zich afvragen of grove nalatigheid in 
In geval de GmbH binnen de grenzen van § 33 eigen aandelen verwerft, zijn deze aandelen 
naar reële verwervingskosten, eventueel vermeerderd met agio, op de jaarbalans te acti-
veren. Op de passiefzijde dient dan een neutraliserende reserve van gelijke omvang te 
worden gevormd (§ 272 IV HGB). In de beslissing over het voor uitkering vatbare vermo-
genssurplus moet in zo'n geval worden vastgesteld of het Stammkapital én de reserve 
voor eigen aandelen door het netto-vermogen wordt gedekt. De ruimte voor dividenduit-
keringen wordt ingevolge § 29 bepaald door de jaarwinst (evt. vermeerderd c.q. vermin-
derd met overstaande winsten of verliezen), voorzover de wet, de statuten of een besluit 
tot reservering zulks niet uitsluiten. 
109 Vgl. BGH 14 dec. 1959, NJW1960,285, DB 1960,25; 1 dec. 1986, DB 1987,573. 
110 Het vereiste van een tussentijdse vermogensopstelling wordt weliswaar niet door de wet 
voorgeschreven, doch vloeit voort uit een behoorlijke uitoefening van de bestuurstaak. De 
balans zal moeten voldoen aan de inrichtingsvoorschriften voor de jaarbalans van § 42; 
BGH 11 mei 1987, DB 1987,1781. 
111 Omstreden is of dit noodzakelijk de betrokken aandeelhouder moet zijn of dat, wanneer 
het uitgekeerde inmiddels aan een derde is overgedragen, deze derde als "Empfänger" 
moet worden aangemerkt. Vgl. Goerdeler/Müller in Hachenburg, § 31 Rdnr. 8; Baumbach-
Hueck § 31, Rdnr. 2; Roth, § 31 Aran. 2; Barth en Gelsen, in DB 1981,2265. 
112 De verplichting vervalt evenwel indien en voor zover het bedrag van het Stammkapital 
inmiddels tengevolge van gemaakte winsten, door de omzetting van reserves of anderzins 
weer (duurzaam) is aangevuld; BGH 11 mei 1987, DB 1987,1781; GmbH-Rdsch. 1987,390. 
113 Terzijde zij gewezen op § 32, waarin wordt bepaald dat uitkeringen van dividend welke 
weliswaar ten onrechte zijn gedaan doch het vermogen niet onder het bedrag van het 
Stammkapital (de grens van § 30) doen dalen, bij goede trouw van de ontvanger niet hoeft 
te worden terugbetaald. 
114 Aansprakelijkheid rest er bijgevolg alleen, wanneer de GmbH de facto in betalingsmoei-
lijkheden verkeert. Op welk moment binnen de verjaringstermijn de betalingsmoeilijkhe-
den ontstaan, doet niet ter zake. 
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dezen niet met wetenschap is gelijk te stellen115. Evenmin is het duidelijk 
hoe de bewijslast is verdeeld. In de literatuur wordt veelal bepleit dat de 
ontvanger zijn goede trouw moet bewijzen maar dat de vennootschap ver-
volgens moet aantonen of en in hoeverre de terugbetaling nodig is om de 
crediteuren te voldoen116. 
Het verdient opmerking dat het hier niet gaat om een algemene actie uit 
ongegronde verrijking doch om een bijzondere vordering van vennoot-
schapsrechtelijke aard117. Om die reden is het irrelevant of de uitkering uit-
eindelijk bij de betrokken aandeelhouder tot vermogensvermeerdering 
heeft geleid. Ook wanneer er in natura is uitgekeerd en de zaak intussen is 
vergaan of aan waarde heeft verloren, zal toch de waarde ten tijde van de 
uitkering moeten worden vergoed (vgl. § 270, 285 e.v. BGB). 
Wanneer de primair aan te spreken aandeelhouder niet of niet volledig 
tot terugbetaling in staat is, komt de aanspraak te rusten op de overige aan-
deelhouders naar rato van ieders inbreng118. Deze subsidiaire aansprakelijk-
heid blijft echter steeds beperkt tot hetgeen nodig is om vennootschapscre-
diteuren te voldoen, ook wanneer de primair aangesprokene te kwader 
trouw en bijgevolg onbeperkt aansprakelijk was. Mocht ook een van de me-
de-aandeelhouders niet tot betalen in staat zijn, dan wordt zijn aandeel in de 
schuld wederom over de overige aandeelhouders omgeslagen. Deze voor-
schriften zijn van dwingendrechtelijke aard; aan geen van de betrokkenen 
kan rechtsgeldig kwijtschelding worden verleend119. 
Waar het voorschrift van § 30 spreekt van het "zur Erhaltung des 
Stammkapitals erforderliche Vermögen" is de vraag gerezen of het verbod 
ook van toepassing kan zijn wanneer de GmbH reeds vóór de uitkering 
"überschuldet" geraakt. Van Überschuldung is hier sprake wanneer het to-
taal van de activa (naar balanswaarde) de schulden (opeisbaar of niet) niet 
meer dekt. Volgens uitspraken van de Bundesgerichtshof, gevolgd door een 
deel van de literatuur120, kan het voorschrift van § 30 slechts rechtstreeks 
toepassing vinden indien er sprake is van "noch vorhandenes Stammkapi-
tal". Wanneer de vennootschap evenwel überschuldet is en het vermogen 
reeds volledig is opgeteerd, kunnen betalingen aan aandeelhouders noodza-
115 Zie Gocrdelcr/Müller in Hachenburg, § 31 Rdnr. 14. 
116 Zie Goerdeler/Müller in Hachenburg, § 31 Rdnr. 6. 
117 Zie Goerdeler/Müller in Hachenburg, § 31 Rdnr. 12. 
118 Een soortgelijke Ausfallhaftung is met betrekking tot de stortingsverplichting op aan-
delen reeds ter sprake gekomen (zie nr. 8). 
119 De aard van de vordering brengt mee dat ze terstond opeisbaar is, zonder dat een vooraf-
gaand besluit tot terugvordering van de algemene vergadering is vereist; BGH 8 dec. 1986, 
BB 1987, 293. 
120 BGH 29 maart 1973, GmbH-Rdsch. 1973,163; 27 sept. 1976, BB 1976,1528; 24 maart 1980, 
BB 1980, 797. Goerdeler/Müller in Hachenburg, § 30 Rdnr. 19; Fischer, 10. Aufl., § 30 
Aron. 2. 
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kelijkerwijze nog slechts "aus Fremdmitteln" worden voldaan. Een meer 
algemene, ruimere uitleg van de § 30 en 31 wordt met het oog op de subsidi-
aire aansprakelijkheid van de mede-aandeelhouders (§ 31 Abs. 3), welke "in 
kalkulierbare Grenzen" gehouden moet worden, niet mogelijk geacht. Het 
Bundesgerichtshof concludeert, teneinde de crediteuren van de vennoot-
schap te beschermen, tot een analoge toepassing van de verbodsbepaling van 
§ 30 en de verplichting voor de begunstigde aandeelhouder om hetgeen hij 
ontvangen heeft aan de vennootschap of de faillissementsboedel te vergoe-
den (§ 31 Abs. 1, 2 en 4). Aan de heersende uitleg wordt recentelijk door een 
toenemend aantal schrijvers121 tegengeworpen dat het object van bescher-
ming niet het Stammkapital is maar het vennootschappelijk vermogen. De 
door het BGH geconstrueerde tegenstelling tussen uitkering van "vorhan-
denes Stammkapital" en "aus Fremdmitteln" is niet in overeenstemming 
met de strekking van het uitkeringsverbod. Het voorschrift van § 30 heeft 
huns inziens ook rechtstreekse toepassing op uitkeringen die een Über-
schuldung veroorzaken of vergroten. De subsidiaire aansprakelijkheid van 
de mede-aandeelhouders moet dan ook dienovereenkomstig worden toege-
past122. 
De regeling van de aansprakelijkheid van aandeelhouders wordt gecom-
pleteerd door de mogelijkheid van regres op bestuurders van de GmbH aan 
wie een verwijt kan worden gemaakt terzake van de verboden uitkering. 
Bestuurders zullen zich derhalve moeten overtuigen van de geoorloofdheid 
van de uitkering, en wel door middel van een balansopstelling123. Doen zij 
dit niet en blijkt naderhand dat er onregelmatig is uitgekeerd, dan kunnen 
de subsidiair aangesproken medeaandeelhouders zich op hen verhalen. De 
ontvanger van de uitkering zelf, ook indien hij te goeder trouw was, komt 
dit recht niet toe. Overigens kunnen bestuurders, indien hen onzorgvul-
digheid kan worden verweten, ook rechtstreeks door de vennootschap wor-
den aangesproken voor vergoeding van ontstane schade. Deze algemene 
aansprakelijkheid wegens onzorgvuldig bestuur (§ 43), welke kan worden 
verzwaard wanneer de door de bestuurder(s) te betalen schadevergoeding 
nodig is om de vennootschapscrediteuren te voldoen, komt hierna onder 
nr. 16 ter sprake. 
121 Schmidt, in DB 1973, 2230 en BB 1985, 154; Wilhelm, in Ftestschrift Hume Π, biz. 361; 
Roth, § 30 Anm. 2.1.3; Joost, in GmbH-Rdsch. 1983,285. 
122 De ook door het Bundesgerichtshof gewenste begrenzing van de aansprakelijkheid van 
mede-aandeelhouders wordt op andere wijze gevonden. Joost, in GmbH-Rdsch 1983, 285 
acht het voldoende de subsidaire Ausfallhaftung van § 31 Abs. 3 tot het bedrag van het 
Stammkapital te beperken. Schmidt, in BB 1985, 154, zoekt aansluiting bij de Ausfall­
haftung voor achterstallige stortingsverplichtingen (§ 24) en beperkt de aansprakelijk­
heid van de mede-aandeelhouders tot het bedrag van de stortingsverplichting van de 
begunstigde aandeelhouder. 
123 Zie noot 110. 
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12. Beperking van het verkrijgen of in pand nemen van eigen aandelen 
Het verkrijgen of in pand nemen van eigen aandelen door een GmbH van 
een derde is in beginsel mogelijk124. De wetgever heeft evenwel in het be-
lang van crediteuren beperkingen aangebracht (§ 33). Daarbij wordt onder-
scheid gemaakt tussen volgestorte en niet-volgestorte aandelen. 
Het verkrijgen of in pand nemen van niet-volgestorte aandelen is nietig 
(§ 134 BGB), ook wanneer de verkrijging om niet is geschied. Daarmee wordt 
voorkomen dat de vordering tot volstorting door schuldvermenging te-
nietgaat. Wanneer de verkrijging onder bezwarende titel heeft plaatsgevon-
den kan er bovendien aansprakelijkheid van bestuurders ontstaan. Dit zal 
het geval zijn wanneer de GmbH de door haar betaalde koopprijs niet of niet 
volledig gerestitueerd krijgt. De schade die de GmbH dientengevolge lijdt, 
zal zij kunnen verhalen op de bestuurders, mits hen terzake van de onre-
gelmatige verkrijging een verwijt kan worden gemaakt125. 
Verkrijging of inpandneming van volgestorte eigen aandelen kan in be-
ginsel rechtsgeldig geschieden, zij het dat de wet een grens aan de omvang 
heeft gesteld126. Verkrijging is slechts toegestaan voorzover de koopprijs uit 
een aanwezig vermogenssurplus boven het bedrag van het Stammkapital 
kan worden voldaan en de voorgeschreven reserve (§ 272 Abs. 4 HGB127) 
kan worden gevormd zonder het Stammkapital of een statutair voorge-
schreven gebonden reserve te verminderen. Voor inpandneming geldt dat 
het totaalbedrag van de door de inpandneming gedekte vorderingen of de 
waarde van die aandelen zelf, indien deze lager is, het bedrag van het aan-
wezige vermogenssurplus niet mag overschrijden. Een begrenzing van de 
omvang van de verkregen of in pand genomen aandelen tot een percentage 
van het Stammkapital kent het GmbH-Gesetz niet. 
Wanneer de door de wet gestelde grens wordt overschreden, heeft dit 
124 Dit in afwijking van het Aktienrecht, waar inkoop van aandelen is uitgesloten behoudens 
een beperkte mogelijkheid tot tien percent van het Grundkapital en enkele limitatief 
opgesomde uitzonderingen (§ 71 AktG). Dit verschil is terug te voeren op de omstan-
digheid dat de bescherming van het bijeengebrachte vermogen in het Aktienrecht een 
andere inhoud heeft (zie hiervoor noot 108). 
125 Dit volgt uit de algemene verantwoordelijkheid van bestuurders jegens de GmbH inge-
volge § 43. Een verzwaarde aansprakelijkheid geldt, indien de door de bestuurders te 
betalen schadevergoeding nodig is om de vennootschapscreditcuren te voldoen. Zie hier-
na nr. 16. 
126 Een uitzondering geldt voor verkrijging van volgestorte aandelen om niet, waarvoor in het 
geheel geen beperking geldt. 
127 Dit artikel schrijft voor dat ingeval verkregen eigen aandelen op de balans worden geac-
tiveerd, aan de passiefzijde een reservepost van gelijke omvang dient te worden gevormd. 
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geen nietigheid van de verkrijging c.q. inpandneming tengevolge. De wet-
gever verklaart slechts de onderliggende contractuele verbintenissen tot 
overdracht c.q. vestiging ongeldig maar laat de rechtsgeldigheid van de za-
kenrechtelijke uitvoeringshandeling onverlet. Deze constructie beoogt de 
vervreemdende aandeelhouder en eventuele latere verkrijgers rechtszeker-
heid te bieden maar biedt anderzijds het voordeel dat de GmbH in het bezit 
blijft van de verkregen aandelen en deze eerst hoeft terug te leveren (maar 
dan ook terstond, "Zug um Zug") wanneer de betrokken aandeelhouder de 
ontvangen kooppenningen128 terugbetaalt. Het betreft hier derhalve een 
soort retentierecht voor de GmbH. Daardoor kan een eventuele insolventie 
van de vervreemder niet ten laste van het ter bescherming van crediteuren 
gebonden kapitaal komen. 
De verantwoordelijkheid voor de naleving van de bepalingen inzake 
eigen aandelen ligt, zoals bij alle voorschriften ter bescherming van het 
Stammkapital, bij de bestuurders van de GmbH. Zij dienen zich tevoren 
van de geoorloofdheid van de verkrijging of de inpandneming te overtui-
gen129. Wanneer de bestuurders hierin te kort schieten en de vennootschap 
tengevolge van een onregelmatige verkrijging schade lijdt, zijn de bestuur-
ders hoofdelijk gehouden de schade aan de vennootschap te vergoeden. De-
ze aansprakelijkheid berust op de algemene verplichting tot behoorlijk be-
stuur van § 43, waarover hierna nr. 16. 
Het aanvankelijke ontwerp van de GmbH-Novelle bevatte nog een aan-
vullende voorziening voor het geval de aandelen niet door de GmbH zelf 
maar door een met haar "verbundenes Unternehmen" worden verkregen 
of in pand genomen. Met deze voorziening werd beoogd een mogelijke om-
zeiling van de voorschriften inzake eigen aandelen bij wederzijdse deelne-
ming te voorkomen. Het regeringsvoorstel, dat aansloot bij het Aktien-Ge-
setz, is evenwel niet overgenomen daar de Bundestag van mening was dat 
het hier om uitzonderingsgevallen gaat die voor de GmbH geen wettelijke 
regeling behoeven130. Om dezelfde reden werd ook de voorgestelde anti-
ontduikingsregel geschrapt die verkrijging door een derde op eigen naam 
voor rekening van de GmbH als verkrijging voor eigen rekening aanmerk-
te. Het beoordelen van mogelijke gevallen van ontduiking wordt door de 
Novelle aan de rechter overgelaten131. 
128 Waarmede hij door het ontbreken van een geldige titel ongegrond is verrijkt (§ 812 BGB). 
129 Aldus Bundestags-Drucksache 8/1347, blz. 41. 
130 In de literatuur wordt thans algemeen aangenomen dat de voorschriften van het Aktien-
gesetz welke aansluiten bij de norm van § 33, in voorkomende gevallen dienen te worden 
toegepast. 
131 Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 33 Rdnr. 6 nemen aan dat de GmbH slechts ingevolge § 670 
BGB tot betaling van de koopprijs aan de derde verplicht is, indien en voor zover § 33 
GmbH-Gesetz dit toestaat. 
34 
13. Beperking van kredieten aan bestuurders en andere vertegenwoordigers 
van de GmbH 
Op initiatief van de Bundesrat is bij de GmbH-Novelle 1980 een voorschrift 
opgenomen met betrekking tot kredieten van de vennootschap aan haar be-
stuurders of andere wettelijke vertegenwoordigers132, aan Prokuristen'133 of 
aan andere personen met een algemene volmacht tot vertegenwoordiging 
van de GmbH. 
Onderkend is dat leningen en kredieten aan een bestuurder of enige an-
der tot vertegenwoordiging van de GmbH bevoegd persoon dikwijls niet 
voldoende verhaalbaar blijken te zijn waardoor het bedrag van het kapitaal-
gebonden vermogen ongemerkt kan interen. Het risico van dergelijke door 
de vennootschap verstrekte kredieten mag niet ten nadele van het moge-
lijke verhaal van crediteuren komen. Om die reden wordt in § 43a (in de 
afdeling "Vertretung und Geschäftsführung") dezelfde grens gesteld als in § 
30 (zie nr. 11): leningen en kredieten134 aan bestuurders ca. zijn slechts toe-
gestaan voor zover ze het "zur Erhaltung des Stammkapitals erforderliche 
Vermögen" onaangetast laten. Dit betekent dat het netto-vermogen op het 
moment van de feitelijke verlening van het krediet een voldoende surplus 
moet vertonen boven het bedrag van het Stammkapital (zie nr. 11 en noot 
108)135. 
Een door een vennootschap verleend krediet zal in de regel balanstech-
nisch het totaalbedrag van de activa onberoerd laten, aangezien de vennoot-
schap een vordering tot terugbetaling jegens de kredietnemer verkrijgt. De 
strekking van § 43a brengt evenwel mee, dat bij de berekening van het ver-
mogenssurplus aan de bij de kredietverlening overeengekomen terugbeta-
132 Bijv. de vereffenaar ingevolge § 66 en 70. 
133 Zie § 48 e.v. HGB. 
134 De wetgever heeft er in de uiteindelijke wettekst van afgezien allerlei mogelijkheden 
van ontduiking te omschrijven. Er wordt van uitgegaan dat de rechter in voorkomende ge-
vallen het voorschrift van § 43a ruim zal uitleggen; aldus Bundestags-Drucksache 
8/3908, blz. 75. 
Ondanks de limitatieve opsomming in § 43a wordt in de literatuur aangenomen dat le-
ningen aan stromannen of aan personen die nauw verwant zijn (zoals de echtgeno(o)t(e) of 
minderjarige kinderen) ook onder het voorschrift kunnen worden gebracht. 
135 Het aanvankelijke initiatiefvoorstel had een ruimere strekking dan het thans ingevoer-
de voorschrift. Beoogd werd ook de mogelijkheid van kredietverlening aan aandeelhou-
ders te beperken door middel van een specifieke wettelijke bepaling. Dit voorstel is door 
de Bundesregierung niet overgenomen, aangezien crediteuren reeds door het algemene uit-
keringsverbod van § 30 (zie nr. 11) de gewenste bescherming tegen ongeoorloofde leningen 
vinden. Vgl. Bundestags-Drucksache 8/1347, Anlage 3, blz. 74. Een indirecte waarborg is 
ook gelegen in het hiervoor (zie nr. 12) besproken verbod tot inpandneming van eigen 
aandelen; het in pand nemen van aandelen van een aandeelhouder gaat immers in de re-
gel gepaard met een krediet aan die aandeelhouder. 
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lingsverplichting geen waarde mag worden toegekend136. Evenmin mag er 
rekening worden gehouden met een door een derde gestelde zekerheid. 
Overtreding van het voorschrift van § 43a maakt de onderliggende over-
eenkomst niet nietig137, doch verplicht de ontvanger, ongeacht anderslui-
dende afspraken, het geleende onverwijld terug te betalen138. De bestuurder 
die het krediet heeft ontvangen, en zijn medebestuurders, zijn bovendien 
jegens de vennootschap aansprakelijk voor de geleden schade indien hen 
terzake van de lening een verwijt kan worden gemaakt. Deze aansprakelijk-
heid komt voort uit de algemene verplichting tot zorgvuldig bestuur, waar-
over hierna nr. 16. 
14. Waarborgprocedure bij vermindering van het Stammkapital 
De omstandigheid dat het bedrag van het Stammkapital in de statuten moet 
worden vermeld, heeft als gevolg dat elke vermindering van het kapitaal 
slechts mogelijk is door middel van een wijziging van de statuten. Een der-
gelijke wijziging heeft slechts rechtskracht indien zij berust op een besluit 
van de aandeelhoudersvergadering en is ingeschreven in het Handelsre-
gister, met welke inschrijving het Registergericht is belast. 
In de procedure voorafgaande aan die inschrijving heeft de wetgever een 
aantal vergaande voorschriften ter bescherming van crediteuren ingebouwd 
(§ 58). Het door de algemene vergadering van aandeelhouders genomen be-
sluit tot kapitaalvermindering moet tot drie maal toe in de daartoe aange-
wezen nieuwsbladen worden aangekondigd, vergezeld van een oproep aan 
de schuldeisers om zich bij de vennootschap te melden. Bovendien dienen 
alle schuldeisers van wie de namen door middel van de boeken of anders-
136 Vgl. hierover Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 43a Rdnr. 1 en 9; Mertens in Hachenburg, § 
43aRdnr.21. 
137 De geldigheid van verstrekte leningen kan langs andere weg worden aangetast. In het 
Duitse stelsel kan een bestuurder als zodanig in beginsel geen rechtshandelingen met 
zichzelf verrichten, tenzij de gezamenlijke aandeelhouders hun toestemming hebben ge-
geven (het Selbstkontrahierungsverbot van § 181 BGB). De sanctie is nietigheid van de 
overeenkomst in kwestie. Het zal derhalve kunnen voorkomen, dat een overeenkomst tot 
lening met een bestuurder van de GmbH het bedrag van het Stammkapital onberoerd laat 
- en dus voldoet aan het voorschrift van § 43a - doch wegens het ontbreken van de toe-
stemming van de gezamenlijke aandeelhouders nietig is. 
138 In de literatuur wordt wel aangenomen dat de voorschriften van § 31 Abs. 2,4 en 5 van 
overeenkomstige toepassing zijn op de vordering tot terugbetaling van een ten onrechte 
verleend krediet. Het betreft hier de in nr. 11 besproken matiging van de aanspraak in 
geval van goede trouw, het verbod van kwijtschelding en de eventueel verkorte verja-
ringstermijn. Vgl. Mertens in Hachenburg, § 43a Rdnr. 26; Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 
43a Rdnr. 14. 
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zins bekend zijn, nog eens persoonlijk te worden opgeroepen. Vanaf het 
moment van de derde openbare aankondiging hebben schuldeisers gedu-
rende een jaar gelegenheid om zich bij de GmbH te melden en zich tegen de 
vermindering van het kapitaal te verzetten ("Sperrjähr"). Wanneer een of 
meer schuldeisers daartoe overgaan, zal de GmbH verplicht zijn hun vor-
deringen te voldoen of daarvoor zekerheid te stellen. Zolang dit niet is ge-
schied, kan de kapitaalvermindering en de daarvoor noodzakelijke statu-
tenwijziging geen doorgang vinden. 
De wetgever heeft de controle op de naleving van de wettelijke voor-
schriften gelegd bij de rechterlijke instantie die belast is met de inschrijving 
van de statutenwijziging in het Handelsregister. Deze zal de inschrijving 
moeten weigeren, indien zij onregelmatigheden constateert. Deze controle-
rende taak van het Registergericht wordt echter verlicht doordat de geza-
menlijke bestuurders bij gelegenheid van de aanmelding van de statuten-
wijziging moeten verklaren dat alle schuldeisers die terzake van de kapi-
taalvermindering verzet hebben aangetekend hetzij zijn voldaan hetzij ze-
kerheid hebben ontvangen139. Wanneer zij daarbij opzettelijk onjuiste gege-
vens verstrekken, wacht hen een strafrechtelijke sanctie. Ze kunnen worden 
veroordeeld tot een vrijheidsstraf van maximaal drie jaar of een geldboete (§ 
82)i40. 
15. Verplichte bijeenroeping van de algemene vergadering bij aanmerkelijk 
vermogensverlies 
Sluitstuk van de regelgeving inzake het bijeenhouden van het vermogen 
vormt de verplichting tot het bijeenroepen van de algemene vergadering 
van aandeelhouders bij aanzienlijk vermogensverlies. 
Wanneer uit de jaarbalans of een tussentijds opgestelde balans blijkt dat 
het vermogen141 van de GmbH gedaald is tot een bedrag gelijk aan of lager 
dan de helft van het nominale Stammkapital, zijn de bestuurders verplicht 
onverwijld ("unverzüglich") de vergadering van aandeelhouders bijeen te 
roepen (§ 49 Abs. 3). 
De term "unverzüglich" refereert aan § 121 BGB ("ohne schuldhaftes Zö-
gern") en houdt volgens de heersende leer een drievoudige verplichting in. 
Niet alleen moeten het convoceren van de algemene vergadering en het 
139 De keuze tussen betalen of zekerheid stellen is aan het bestuur van de GmbH. Het Regis-
tergericht mag niet in deze keuze treden, aldus de heersende leer. 
140 Het voorschrift van § 82 geldt als een Schutzgesetz in de zin van § 823 Abs. 2 BGB, het-
geen wil zeggen dat overtreding ervan tevens een onrechtmatige daad jegens crediteuren 
kan inhouden. 
141 Zie voor de wijze van berekenen hetgeen onder nr. 11 ten aanzien van § 30 is opgemerkt. 
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vaststellen van de datum onverwijld geschieden maar ook moet er onver-
wijld een tussenbalans worden opgemaakt zodra aannemelijk is dat een be-
drag gelijk aan de helft van het Stammkapital verloren is gegaan142. 
De verplichte opmaking van een balans vloeit naar de heersende leer 
voort uit de algemene bestuurstaak. Het bestuur van een GmbH is verplicht 
het eigen vermogen van de vennootschap te bewaken143. De individuele be-
stuurders kunnen uit hoofde van hun algemene verantwoordelijkheid je-
gens de GmbH worden aangesproken voor eventuele schade welke bij tijdig 
handelen zou zijn voorkomen (§ 43). Voorts bevat § 84 een strafsanctie voor 
het geval dat bestuurders nalaten het verlies aan aandeelhouders te mel-
den144. 
16. Persoonlijke aansprakelijkheid bij overtreding van de wettelijke voor-
schriften 
In hoeverre leiden de voorschriften inzake het bijeenhouden van het ver-
mogen tot persoonlijke aansprakelijkheid van personen die deel uitmaken 
van organen van de GmbH? 
16.1. Het vorenstaande overziende kan worden geconcludeerd dat de uit-
holling van het eigen vermogen tot onder het bedrag van het Stammkapital 
zich steeds oplost in een vordering tot terugbetaling jegens de ontvanger. Dit 
is in het geval van § 30 (nr. 11) en § 33 (nr. 12) de betrokken aandeelhouder 
en in geval van § 43a (nr. 13) de bestuurder ca. aan wie krediet is verleend. 
In geval van § 30 (het algemene verbod van uitkeringen ten laste van het 
Stammkapital) rust bovendien een subsidiaire aansprakelijkheid op de me-
de-aandeelhouders met de mogelijkheid van regres op de bestuurders van 
de GmbH aan wie een verwijt kan worden gemaakt terzake van de gedane 
uitkeringen. 
16.2. De verantwoordelijkheid voor de naleving van de voorschriften inza-
ke het bijeenhouden van het vermogen rust primair op het bestuur van de 
GmbH. Dit wordt door de wet niet met zoveel woorden gezegd, doch volgt 
uit de algemene bestuurstaak. 
De bestuurders zijn bij de uitoefening van de bestuurstaak gehouden aan 
142 Vgl. Roth, § 49 Anm. 3.3; Baumbach-Hueck, § 49 Rdnr. 3; Fischer/Lutter-Hommelhoff, 
§49Rdnr.9. 
143 In dit verband zij ook gewezen op de in nr. 19 nog te bespreken verplichting voor bestuur-
ders om tijdig het faillissement van de GmbH aan te vragen. 
144 Deze bestaat in een veroordeling tot een vrijheidstraf van maximaal drie jaar of een 
geldboete. 
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de norm van § 43 Abs. 1: de verplichting jegens de GmbH om in aangele-
genheden van de vennootschap die Sorgfalt eines ordentlichen Geschäfts-
mannes aan te wenden. Wanneer bestuurders in strijd met dit voorschrift 
handelen en hen daarvan een verwijt valt te maken, zijn zij ieder hoofde-
lijk aan te spreken voor het gehele bedrag van de voor de vennootschap 
ontstane schade145. 
Deze algemene aansprakelijkheid van bestuurders bestaat uitsluitend je-
gens de GmbH zelf; de schuldeisers van de vennootschap kunnen hieraan 
geen rechten ontlenen146. De wet eist voor het instellen van de vordering in 
de regel een besluit van de algemene vergadering van aandeelhouders (§ 46 
nr. 8) en draagt ook de beslissing over de vertegenwoordiging van de ven-
nootschap in het daarop volgend proces aan haar op. Dit is slechts anders 
indien een GmbH ingevolge het Gesetz über die Mitbestimmung der Ar-
beitnehmer een raad van commissarissen heeft. In dat geval komt de be-
voegdheid om bestuurders aan te spreken exclusief aan die raad toe. 
Of bestuurders met betrekking tot de naleving van de voorschriften in-
zake vermogensbescherming de benodigde zorgvuldigheid hebben betracht, 
moet naar objectieve maatstaven worden beoordeeld. Getoetst moet worden 
aan de zorgvuldigheid die in het algemeen van een goed en serieus be-
stuurder mag worden verwacht. De GmbH (of de curator in haar faillisse-
ment) behoeft alleen aan te tonen dat de aangesproken bestuurder onvol-
doende zorgvuldig heeft gehandeld en dat tengevolge daarvan schade is 
ontstaan. Het is dan aan de bestuurder om te bewijzen dat hem onder de ge-
geven omstandigheden geen schuld treft147, dat wil zeggen dat hij alle no-
dige zorgvuldigheid in acht heeft genomen dan wel dat de schade buiten 
zijn toedoen is ontstaan. Hij kan zich daartoe op eventuele buiten zijn ver-
antwoordelijkheid liggende omstandigheden beroepen, echter niet op ge-
brek aan kennis of bekwaamheid. Voorzover hij zelf niet in staat is om over 
zich voordoende kwesties te oordelen, zal hij als zorgvuldig bestuurder el-
ders zijn licht moeten opsteken148. 
145 § 43 vermeldt niet met zoveel woorden dat het hier een voorschrift van dwingend recht 
betreft. Dit in tegenstelling tot het overeenkomstige voorschrift van § 93 AktG. Heersen-
de leer is echter dat, zo een afwijking of matiging in de vennootschapsovereenkomst of 
anderszins mogelijk zou zijn, dit niet geldt voor organieke verplichtingen die de belangen 
van crediteuren beogen te beschermen. Eder 1, Rdnr. 599.15 noemt in dit verband met name 
de voorschriften inzake het bijeenbrengen en bijeenhouden van vennootschapsvermogen. 
Een vordering op grond van § 43 verjaart in vijf jaren. 
146 Schuldeisers kunnen slechts beslag laten leggen op de vordering of deze aan zich laten 
cederen. 
147 BGH, NJW 1963,46; 9 mei 1974, DB 1974,1619. 
148 Vgl. BGH, WM 1971, 1548. Dat de algemene vergadering van aandeelhouders bij de 
aanstelling van de bestuurder op de hoogte was van diens gebrek aan kwaliteiten doet 
daaraan niet af, aldus BGH 18 maart 1974, NJW 1974,1088. Vgl. ook BGH 14 maart 1983, 
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De aangesproken bestuurder kan zich als verweer ook niet beroepen op 
een interne taakverdeling binnen het bestuur, ook al ligt deze besloten in de 
statuten of een besluit van de algemene vergadering. De bestuurstaak in 
haar geheel is een taak van de gezamenlijke bestuurders. Iedere bestuurder 
blijft in beginsel uit hoofde van zijn functie verplicht zich een eigen oordeel 
te vormen over de taakuitoefening van zijn medebestuurders en zo moge-
lijk wanbeheer van medebestuurders te voorkomen. Dit geldt met name 
waar het naleving van wettelijke voorschriften betreft149. Een bestuurder zal 
zich evenwel kunnen disculperen door te bewijzen dat hij ondanks de door 
hem betrachte zorgvuldigheid niet van de onbehoorlijke taakuitoefening 
van zijn medebestuurder(s) op de hoogte had kunnen zijn. 
Een bijzondere disculpatiegrond is nog gelegen in de omstandigheid dat 
het bestuur slechts heeft gehandeld ter uitvoering van door de algemene 
vergadering gegeven instructies. Kenmerkend voor het GmbH-recht is na-
melijk dat het bestuur zijn bestuurstaak niet volledig autonoom kan uitoe-
fenen. Het bestuur is intern gebonden aan instructies van de algemene ver-
gadering van aandeelhouders, zijnde het hoogste orgaan van de GmbH (§ 
37)150. Uit deze gehoudenheid vloeit voort, dat bestuurders in beginsel niet 
aansprakelijk zijn wanneer de vennootschap ten gevolge van door de alge-
mene vergadering opgedragen bestuursdaden schade blijkt te hebben gele-
den151. Een beroep op een door de algemene vergadering gegeven uitdruk-
kelijke instructie ontslaat de bestuurder echter niet van zijn eigen verant-
woordelijkheid. Volgens het Bundesgerichtshof zal hij in beginsel geen in-
structies mogen uitvoeren die in strijd zijn met dwingende, in het openbaar 
belang of ter bescherming van crediteuren strekkende wettelijke voor-
schriften152. 
GmbH-Rdsch. 1983,300. 
149 Om deze Mitpriifungs- of Überwachungspflicht te kunnen effectueren moet iedere be-
stuurder zich door zijn mede-bestuurders laten informeren over alle wezenlijke aangele-
genheden; BGH 28 apr. 1977, DB 1977,1248. De bevoegdheid van de individuele bestuur-
der omvat ook de inzage van de boeken. 
150 Hierin verschilt het GmbH-recht wezenlijk van het Aktienrecht, alwaar het bestuur in-
gevolge § 76 AktG niet mag handelen op gezag van de algemene vergadering. 
151 BGH 14 dec. 1959, NJW 1960,285; 18 maart 1974, NJW 1974,1088. Vereist is een uitdruk-
kelijk daartoe strekkend besluit. Een feitelijke instructie van een meerderheidsaandeel-
houder is niet voldoende, aldus Mertens in Hachenburg, § 43 Rdnr. 69; Fischer/Lutter-
Hommelhoff, § 43 Rdnr. 5. 
152 BGH 18 maart 1974, NJW 1974,1088. Dit is slechts anders, indien de gezamenlijke aan-
deelhouders (en niet een meerderheid onder hen) de bestuurders hebben opgedragen of 
toegestaan in strijd met een dwingend wettelijk voorschrift te handelen en zich daardoor 
zelf (indirect) schade hebben toegebracht. In zo een geval is het desondanks aanspreken 
van de bestuurder door de GmbH als misbruik van recht te kwalificeren. 
Een en ander betekent, dat er bij een eenmans-GmbH in beginsel geen aansprakelijkheid 
van de bestuurder-tevens enig aandeelhouder zal ontstaan, daar het handelen van die 
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Het tot zover uiteengezette aansprakelijkheidsregime van § 43 Abs. 1 en 2 
geldt in zijn algemeenheid voor alle bestuurshandelingen. Absatz 3 behelst 
vervolgens een aanvullende, verzwaarde aansprakelijkheid voor het geval 
er is gehandeld in strijd met een aantal spedfiek voor het verhaalsrecht van 
schuldeisers van belang zijnde voorschriften van vermogensbescherming. 
In concreto noemt het artikel: 
- overtreding van het verbod om uitkeringen aan aandeelhouders te doen, 
wanneer het vennootschapsvermogen dientengevolge daalt beneden het 
bedrag van het Stammkapital (§ 30, waarover hiervoor nr. Il)153; 
- overtreding van het verbod om eigen aandelen te verkrijgen wanneer 
deze niet zijn volgestort of wanneer het vermogen dientengevolge daalt be-
neden het bedrag van het Stammkapital (§ 33, waarover hiervoor nr. 12). 
De verzwaring van de algemene aansprakelijkheid als hiervoor vermeld, 
behelst tweeërlei. Allereerst wordt de mogelijkheid van disculpatie beperkt. 
Indien en voorzover het te vergoeden schadebedrag nodig is om de vorde-
ringen van vennootschapscrediteuren te kunnen voldoen, kunnen aange-
sproken bestuurders zich niet beroepen op een door de vennootschap ver-
leende decharge of een met hen getroffen schikking154 noch op de omstan-
digheid dat de uitkering respectievelijk de verwerving of inpandneming 
van eigen aandelen is geschied op instructie van de algemene vergade-
ring155. De clausule "indien en voorzover het te vergoeden bedrag nodig is 
om de vorderingen van vennootschapscrediteuren te voldoen" kwam hier-
voor reeds tweemaal ter sprake: bij de Gründerhaftung terzake van de in-
schrijving in het Handelsregister (nr. 10.2) en bij de omvang van de terug-
betalingsverplichting en de subsidiaire aansprakelijkheid van de medeven-
bestuurder per definitie samenvalt met de wil van de GmbH. Dit is ook het geval wan-
neer nadien zijn aandelen in andere handen zijn overgegaan en hij nog slechts mede-aan-
deelhouder of geen aandeelhouder meer is; aldus BGH 14 dec. 1959, NJW 1959, 285. Vgl. 
ook Fleck, GmbH-Rdsch. 1974,224; Kion, in BB 1984,867. 
153 Ingevolge de jurisprudentie van de Bundesgerichtshof moet hieronder ook worden begre-
pen het terugbetalen van kapitalersetzendes Gesellschafterdarlehen (zie hierna nr. 17). 
Opvallend is dat een soortgelijke verzwaring niet is opgenomen ten aanzien van het bij 
gelegenheid van de Novelle van 1980 ingevoerde verbod van leningen aan bestuurders ca. 
154 Dit volgt uit de verwijzing naar § 9b inzake Gründerhaftung (zie nr. 10.2). Een uitzon-
dering geldt indien dit laatste is geschied in het kader van een gesloten akkoord ter op-
heffing van het faillissement van de bestuur in privé. Irrelevant is of het een contractueel 
overeengekomen Generalbereinigung dan wel een eenzijdige door de vennootschap ver-
leende decharge betreft. 
155 Hiervoor in noot 152 werd vermeld dat door het Bundesgerichtshof een algemene regel is 
geformuleerd met betrekking tot een mogelijk beroep op gegeven instructies, en wel voor 
het geval de betreffende handeling in strijd is met enigerlei dwingend, in het openbaar 
belang of ter bescherming van crediteuren gegeven ge- of verbod. Het daarbij toegelaten 
beroep op strijd met de goede trouw ingeval de gezamenlijke aandeelhouders tot de op-
dracht hebben besloten, is bij schending van bovenstaande voorschriften uitgesloten. 
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noten voor ingevolge § 30 niet toegelaten uitkeringen uit het vennoot-
schapsvermogen (nr. 11). Het illustreert de aandacht voor de belangen van 
crediteuren in het GmbH-Gesetz156. 
Een tweede verzwaring is gelegen in de bewijslast van de aangesproken 
bestuurders. De vennootschap kan volstaan met te bewijzen dat een van de 
genoemde voorschriften is overtreden; de omvang van de schade hoeft zij 
niet te bewijzen. De bestuurder zal op zijn beurt moeten aantonen dat de 
GmbH geen schade heeft geleden en ook niet zal lijden. 
Benadrukt zij dat ook de met deze verzwaarde aansprakelijkheid beoogde 
bescherming van crediteuren eerst haar werking heeft, wanneer de GmbH 
zelf daadwerkelijk de bestuurder(s) aanspreekt (of wanneer de curator in 
faillissement dit doet). Grondslag voor de vordering jegens de bestuurder 
blijft immers de schending van de zorgvuldigheidsverplichting jegens de 
GmbH«?. 
16.3. Wanneer de voorschriften met betrekking tot het bijeenhouden van 
het vermogen niet in acht worden genomen, kan er naast aansprakelijkheid 
voor de primair verantwoordelijke bestuurders ook aansprakelijkheid voor 
commissarissen ontstaan. 
Een raad van commissarissen in een GmbH kan hetzij facultatief hetzij 
krachtens wettelijke verplichting158 zijn ingesteld. Voor beide geldt als we-
ise Aansprakelijkheid rest er bijgevolg alleen wanneer de GmbH de facto in betalingsmoei-
lijkheden verkeert. Op welk moment binnen de verjaringstermijn de betalingsmoeilijk-
heden ontstaan, doet niet ter zake. 
157 Een andere vraag is of een individuele aandeelhouder bevoegd is op eigen naam ten be-
hoeve van de vennootschap de aanspraak tegen de bestuurder geldend te maken. Dit is 
met betrekking tot een OHG door het Bundesgerichtshof toegestaan in geval een vennoot 
met succes de ongeldigheid van een besluit van de algemene vergadering tot decharge had 
ingeroepen en de vennoten niettemin niet tot het aanspreken van de bestuurder overgingen; 
BGH 13 mei 1985, BB 1985, 1623. Voorts is van belang te vermelden, dat het Bundesge-
richtshof aan een individuele aandeelhouder het recht heeft toegekend om in eigen naam 
zijn mede-aandeelhouders aan te spreken wegens benadeling van de vennootschap (de 
actio pro socio); vgl., BGHZ 65,15. Wellicht biedt deze actie een minderheidsaandeel-
houder de mogelijkheid zijn mede-aandeelhouders tot schadevergoeding aan te spreken 
in geval het besluit om een vordering tegen een bestuurder in te stellen door hun stemge-
drag niet tot stand is gekomen. 
158 Een wettelijke verplichting tot instellen van een raad van commissarissen geldt: 
1. wanneer bij de GmbH in de regel meer dan 2000 werknemers werkzaam zijn, ingevolge 
het Gesetz über die Mitbestimmung der Arbeitnehmer 1976; 
2. wanneer bij de GmbH meer dan 500 werknemers werkzaam zijn, ingevolge het Betriebs-
verfassungsgesetz 1952; 
3. wanneer bij een GmbH of een afhankelijke maatschappij welke werkzaam is in het zo-
geheten Montanbereich in de regel meer dan 1000 werknemers werkzaam zijn, ingevolge 
het Gesetz über die Mitbestimmung der Arbeitnehmer in den Aufsichtsräten und Vor-
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zenlijk onderdeel van hun taak dat zij toezicht houden op het bestuur. De 
individuele commissarissen zijn op hun beurt jegens de GmbH gehouden 
tot een zorgvuldige en behoorlijke uitoefening van deze taak. Schieten zij 
hierin tekort en lijdt de vennootschap dientengevolge schade, dan zijn zij 
daarvoor, eventueel naast bestuurders, hoofdelijk aansprakelijk. Dit volgt 
uit § 52 j°. § 116 AktG in verband met § 93, Abs. 1 en 2 AktG)159. 
Wanneer commissarissen door de GmbH (of haar curator in faillisse-
ment) worden aangesproken, hoeft slechts te worden aangetoond dat de 
GmbH door het optreden van de raad of de individuele commissarissen 
schade heeft geleden alsmede in welke omvang. Een dergelijk bewijs schept 
in rechte het vermoeden dat aan commissarissen onzorgvuldigheid kan 
worden verweten. Het is dan verder aan de aangesproken commissarissen 
om dit vermoeden te weerleggen en om aan te tonen dat hen persoonlijk 
geen verwijt treft. Een individuele commissaris zal zich niet kunnen ver-
schuilen achter de gedragingen of het stilzitten van de raad als geheel. Hij 
zal moeten aantonen dat hij de hem ter beschikking staande middelen heeft 
aangewend om de gevolgen van de aan commissarissen verweten gedraging 
af te wenden. In tegenstelling tot hetgeen voor bestuurders geldt, wordt aan-
genomen dat er rekening mag worden gehouden met een interne taakver-
deling binnen de raad160. 
Geldt het voorgaande in het algemeen voor alle tekortkomingen in het 
toezicht door commissarissen, bijzondere aanvullende voorschriften gelden 
ingeval de raad krachtens wettelijke verplichting is ingesteld. Deze voor-
schriften brengen mee dat de aansprakelijkheid van commissarissen aan-
merkelijk wordt verzwaard. Het gaat hier om de Abs. 3, 4 en 5 van § 93 
AktG, welke van overeenkomstige toepassing worden verklaard. De eerste 
twee geven een uitbreiding aan de aansprakelijkheid jegens de vennoot-
schap zelf, de derde bepaling geeft aan schuldeisers een eigen, rechtstreekse 
actie. 
In § 93 Abs. 3 wordt allereerst bepaald dat er met name aanleiding is voor 
een vordering tot schadevergoeding bij een aantal specifiek genoemde be-
stuurshandelingen. Daarvan zijn hier van belang161: 
- het doen van uitkeringen aan aandeelhouders ten laste van het Stamm-
ständen der Unternehmen des Bergbaus und der Eisen und Stahl erzeugenden Industrie; 
4. bij een zogeheten Kapitalanlage-GmbH, ingevolge het Gesetz über Kapitalanlagege-
sellschaften. 
159 In het geval van een facultatief ingestelde raad heeft deze algemene aansprakelijkheid 
een regelend karakter, zodat de statuten desgewenst anders kunnen bepalen. 
160 EderI,Rdnr. 485-2. 
161 Waar de formulering van § 93 Abs. 3 AktG is toegesneden op de soms afwijkende voor-
schriften van het Aktiengesetz (vgl. de woorden "entgegen diesem Gesetz"), is de gegeven 
opsomming hier zoveel mogelijk vertaald naar het GmbH-recht. 
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kapital (§ 30, hiervoor nr. Il)162; 
- het verkrijgen en in pand nemen van eigen aandelen of van aandelen 
van afhankelijke vennootschappen (§ 33, hiervoor nr. 12); 
- het uitgeven van aandelen terwijl niet aan de minimum-stortingseisen is 
voldaan; 
- het verlenen van kredieten (§ 30 en 43a, hiervoor nr. 11 en 14); 
- het verstrekken van vergoedingen aan commissarissen. 
Het gaat hierbij steeds om handelingen die het mogelijk verhaal van ven-
nootschapscrediteuren in gevaar kunnen brengen. Een en ander brengt ech-
ter geen wijziging in de grondslag en de omvang van de vordering van de 
GmbH; ook in deze gevallen zal een vordering steeds gebaseerd moeten zijn 
op de door de vennootschap zelf geleden schade. De bijzondere nadruk die 
de wetgever op deze gevallen legt, wordt door de heersende opvatting in de 
literatuur vertaald in een verdere verlichting van de bewijslast voor de 
GmbH. Deze verlichting bestaat hierin dat van de GmbH ook geen bewijs 
meer wordt verlangd ten aanzien van de omvang van de schade. De aange-
sproken commissaris zal in de specifieke gevallen van § 93 Abs. 3 moeten 
bewijzen dat er voor de vennootschap geen of minder schade is ontstaan163. 
Het tweede aanvullende voorschrift in geval van een verplichte raad van 
commissarissen behelst een aanzienlijke beperking van de mogelijkheid om 
aan een commissaris decharge te verlenen of met hem tot een schikking te 
komen. Deze beperking bestaat hierin dat decharge of schikking eerst moge-
lijk is nadat drie jaren zijn verstreken sinds het onstaan van de aanspraak 
op schadevergoeding en dan nog slechts voor zover de aandeelhouders in 
meerderheid voorstemmen en er niet een minderheid onder hen (een tien-
de gedeelte van het geplaatste kapitaal vertegenwoordigende) zich ertegen 
verzet. 
Het derde en meest in het oog springende voorschrift geeft schuldeisers 
van de vennootschap de bevoegdheid in eigen naam de vordering wegens 
onzorvuldige taakuitoefening door commissarissen geldend te maken164. Er 
is evenwel een tweetal beperkende voorwaarden. Op de eerste plaats is een 
actie jegens commissarissen slechts mogelijk indien en voor zover de ven-
nootschap zelf geen voldoende verhaal biedt voor de vorderingen van cre-
diteuren. De tweede beperking houdt verband met de mate van schuld wel-
ke aan commissarissen kan worden verweten. Enkele nalatigheid in de ver-
vulling van zijn taak is voor crediteuren niet voldoende om een commis-
162 Gewezen zij op de ook voor bestuurders verzwaarde aansprakelijkheid, ingevolge § 43 
Abs. 3 (nr. 16.2). 
163 Vgl. de hiermee overeenkomende verzwaring van de bewijslast voor bestuurders ingevol-
ge § 43 Abs. 3 (nr. 162). 
164 In het faillissement van de vennootschap zal de vordering door de curator ten behoeve 
van de gezamenlijke crediteuren worden ingesteld. 
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saris aan te spreken. Aansprakelijkheid jegens crediteuren mag slechts wor-
den aangenomen wanneer een commissaris in de door hem aan te wenden 
zorgvuldigheid grovelijk tekort is geschoten165. Een uitzondering geldt 
echter weer voor de in Abs. 3 en hierboven genoemde specifieke bepalingen 
ter bescherming van het vermogen voor overtreding waarvan, ook jegens 
crediteuren, eenvoudige verwijtbaarheid voldoende is. 
De omstandigheid dat de vordering van een GmbH uit § 93 AktG niet 
door de vennootschap zelf maar door haar crediteuren wordt geldend ge-
maakt, kan de bewijspositie van de aangesproken commissaris aanmerkelijk 
verzwaren. Commissarissen kunnen zich tegenover crediteuren niet beroe-
pen op een met de vennootschap getroffen schikking of een hen verleende 
decharge. 
De conclusie uit het voorgaande moet zijn dat de Duitse wetgeving on-
zorgvuldig gedrag van een verplichte raad van commissarissen in een 
GmbH zwaar sanctioneert, zwaarder dan bij een facultatieve raad en zwaar-
der ook dan het onzorgvuldig gedrag van bestuurders. Of een dergelijk ver-
schil inderdaad ook door de wetgever is beoogd, wordt in de rechtsliteratuur 
algemeen betwijfeld. Veeleer wordt aangenomen dat het hier om een wets-
technische onvolkomenheid gaat, welke voortvloeit uit het gevolgde sy-
steem van verwijzen naar bepalingen van het Aktiengesetz. Deze veron-
derstelling werd bevestigd door het aanvankelijke Regierungsentwurf van 
1971 ter wijziging van het GmbH-Gesetz, waarin voor alle commissarissen 
en bestuurders een gelijkluidende bepaling werd voorgesteld166. In het Re-
gierungsentwurf van 1977 leidende tot de beperkte Novellierung van 1980 is 
dit niet overgenomen, hetgeen betekent dat de hierboven gesignaleerde 
verschillen vooralsnog zijn blijven bestaan. 
C. DE (MATERIËLE) TOEREIKENDHEID VAN HET VERMOGEN 
Onder A is gesproken over de wettelijke vereisten voor de omvang van het 
gebonden vermogen. Het gaat daarbij steeds om formeel bepaalde mini-
mumbedragen, welke gelden voor elke GmbH, ongeacht de feitelijke be-
drijfsactiviteiten en de daarmee verbonden risico's. Slechts in enkele geval-
len gelden aangepaste bedragen, zoals voor kredietinstellingen167, beleg-
165 Ook hier gaat de wet uit van een vermoeden van schuld; het is aan commissarissen om dit 
vermoeden te weerleggen. 
166 Vgl. Bundestags-Drucksache 595/71, biz. 154/155. 
167 § 10 Abs. 2 Nr. 2 Kreditwesengesetz. 
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gingsmaatschappijen168, verzekeringsmaatschappijen en bouwspaarfond-
sen169 in de vorm van een GmbH. 
De vraag of de omvang van het vermogen niet (tevens) zou moeten wor-
den gerelateerd aan de concrete doelstelling en de omvang van de activi-
teiten van de vennootschap in kwestie, houdt rechtspraak en doctrine reeds 
lang bezig170. In de praktijk komt het veelvuldig voor dat vennootschappen 
omzetten maken die meer dan het tien- of honderdvoudige van het bedrag 
van het geplaatste kapitaal uitmaken171. Bij de voorbereiding van de Novel-
le van 1980 is overwogen een algemene voorziening in te voeren in die zin 
dat de omvang van het kapitaal tijdens het bestaan van een GmbH in ver-
houding moet staan tot doel en omvang van de ondernemingsaktivi-
teiten172. De Bundesregierung was evenwel van oordeel dat van aandeel-
houders niet kan worden verwacht dat zij zich voortdurend een oordeel 
vormen over de verhouding tussen kapitaal en omvang van de bedrijfsac-
tiviteiten. Het daarvoor vereiste inzicht in de lopende zaken van het bedrijf 
zal ook veelal bij aandeelhouders ontbreken. Bovendien, aldus nog steeds 
de Bundesregierung, verzet het beginsel van de rechtszekerheid zich ertegen 
dat de aandeelhouders ondanks het voorrecht van beperkte aansprakelijk-
heid achteraf zonder meer aansprakelijk kunnen worden gehouden voor 
een gebleken onderkapitalisering. De wetgever heeft het uiteindelijk aan de 
rechter willen overlaten om in concrete, evidente gevallen van onderkapi-
talisering te bezien of er aanleiding is voor een rechtstreekse vordering je-
gens individuele aandeelhouders. Op de tot nu toe gewezen rechtspraak zal 
in nr. 18 worden ingegaan. 
Hieraan voorafgaand zal worden gesproken over een in de GmbH-prak-
tijk op ruime schaal voorkomende wijze van financieren: het ter beschik-
king stellen van vermogen in de vorm van leningen of kredieten door aan-
deelhouders, aangeduid als Gesellschafterdarlehen. Een dergelijke wijze van 
financieren, in plaats van vergroting van het risicodragend vermogen, ver-
mag een bestaande of naderende Unterkapitalisierung af te dekken. 
168 § 2 Abs. 2 Gesetz über Kapitalanlagegescllschaften. 
169 Gesetz über die Beaufsichtigung der privaten Versicherungsuntemehmen und Bauspar-
kassen. 
170 Vgl. laatstelijk Blaurock, in Festschrift Stimpel, 1985, blz. 558; Kahler, in BB 1985,1429. 
Voorts Lutter, in ZGR 1982,244; Lutter und Hommelhoff, in ZGR1979,31; Ulmer, in Fest-
schrift Duden, München 1977, blz. 661. 
171 Vgl. de literatuur vermeld in de vorige noot. 
172 Aldus Bundestags-Drucksache 8/1347, blz. 38 e.v. 
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17. Nadere regelgeving inzake Gesellschafterdarlehen 
In de Duitse rechtspraak en literatuur is de laatste drie decennia ruim aan-
dacht besteed aan het verschijnsel Gesellschafterdarlehen. Het gaat hierbij 
om kredieten aan de vennootschap die direct of indirect afkomstig zijn van 
haar aandeelhouder(s). Een dergelijke wijze van financieren kan, hoewel ze 
om bedrijfseconomische redenen gerechtvaardigd en soms zelfs noodzake-
lijk kan zijn173, onder omstandigheden in strijd komen met de door de wet-
gever nagestreefde bescherming van crediteuren. Dit gevaar wordt met na-
me reëel wanneer de GmbH in staat van faillissement geraakt en de betrok-
ken aandeelhouder(s) voor zijn (hun) vordering(en) met de overige schuld-
eisers kunnen concurreren. 
De grondgedachte van het leerstuk Gesellschafterdarlehen is dat aandeel-
houders die aan een ondergekapitaliseerde vennootschap krediet verlenen 
teneinde een insolventie het hoofd te bieden in het nadien intredend fail-
lissement van de GmbH niet als concurrente schuldeiser zouden mogen op-
treden. Een achterstelling van een dergelijke vordering in faillissement is 
door het Reichsgericht aanvankelijk gegrond op de algemene civielrech-
telijke bepalingen inzake onrechtmatige daad174. Sinds de uitspraak van de 
Bundesgerichtshof van 14 december 1959 echter zijn de talrijke gewezen 
vonnissen consequent gebaseerd op de specifieke kapitaalstructuur van de 
GmbH en de daarmee samenhangende regels van vermogensbescher-
ming175: leningen van aandeelhouders aan een ondergekapitaliseerde ven-
nootschap, verstrekt op een tijdstip waarop volgens beginselen van goed 
koopmansgebruik verhoging van het eigen vermogen noodzakelijk was, 
moeten zowel in het faillissement van de vennootschap als daarbuiten 
worden behandeld "als ware het kapitaal" (eigen vermogen) en zijn bijge-
volg onderworpen aan het hiervoor besproken uitkeringsverbod van § 30 
(zie nr. 11). De vennootschap of de curator in haar faillissement kan dan ook 
vorderen dat een aflossing176 op een dergelijke kapitalersetzende lening 
173 Vgl. BGH 24 maart 1980, GmbH-Rdsch. 1980,178, NJW 1980,1524. 
174 En wel op § 826 BGB: Een vordering van een aandeelhouder uit geldlening moet in het 
faillissement van de GmbH worden achtergesteld, wanneer die aandeelhouder door zijn 
vordering geldend te maken de overige faillissementscrediteuren op een met de goede ze-
den strijdige wijze zou benadelen, aldus onder andere RGZ 68,172; JW1938,862. 
175 Vgl. BGH 14 dec. 1959, DB 1960, 25, NJW 1960, 285; 29 nov. 1971, DB 1972, 331; 27 sept. 
1976, DB 1976,2298; 26 nov. 1979, NJW 1980,592; 24 maart 1980, GmbH-Rdsch. 1980,178, 
NJW 1980,1524; 13 juli 1981, GmbH-Rdsch. 1982,19; 21 sept. 1981, GmbH-Rdsch. 1982, 
133; 28 sept. 1981, GmbH-Rdsch. 1982, 181; 8 maart 1982, BB 1982, 1014, DB 1982,1105; 
OLG Celle 24 maart 1982, GmbH-Rdsch. 1983, 17; BGH 10 okt. 1983, BB 1983, 2205, 
GmbH-Rdsch. 1984,18. 
176 Aflossing of teruggave moet in ruime zin worden opgevat. Zo heeft het Bundesgerichtshof 
een verrekening met een nog resterende volstortingsverplichting als een met § 30 strijdige 
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ingevolge § 31 wordt terugbetaald ter aanvulling van het verlorengegane 
Stammkapital. 
Bij gelegenheid van de hiervoor reeds meermalen genoemde GmbH-No-
velle 1980 heeft de wetgever de achterstelling van de lening en het terug-
vorderingsrecht van de curator een zelfstandige wettelijke grondslag gege-
ven (§ 32a en b en 32a KO). 
Bij het redigeren van de nieuwe wettelijke bepalingen is afgezien van een 
gedetailleerde omlijning van het begrip kapitalersetzendes Gesellschafter-
darlehen. Slechts een tweetal casus wordt in de wet omschreven. Als eerste 
is dat het verstrekken van kredieten door aandeelhouders op een tijdstip 
waarop de aandeelhouders als goede kooplieden het eigen vermogen van de 
vennootschap dienden te verhogen. Vervolgens noemt de wet kredieten die 
weliswaar door derden zijn verstrekt doch waarvoor op enigerlei wijze door 
aandeelhouders zekerheid is gesteld177. Voor het overige is volstaan met een 
algemene slotformule die de rechter uitdrukkelijk toestaat de nieuwe voor-
schriften ook in vergelijkbare gevallen toe te passen178. Dat deze opdracht 
aan de rechter zeer ruim is, moge blijken uit de in het aanvankelijke rege-
ringsontwerp opgenomen casuïstiek. Als vergelijkbare gevallen worden 
daar onder meer aangemerkt: 
- het na de vervaldatum niet opvragen van vorderingen op de vennoot-
schap179 of het overnemen van een dergelijke vordering van een derde; 
- het cederen van een vordering uit Gesellschafterdarlehen aan een derde 
binnen een jaar voor het faillissement van de vennootschap; 
- het gebruikmaken van een stroman die voor rekening van de aandeel-
houder de lening verstrekt, en meer in het bijzonder het geval dat niet de 
aandeelhouder zelf doch diens echtgeno(o)t(e) of minderjarige kinderen 
voor zijn rekening de lening hebben verstrekt dan wel zekerheid hebben 
gesteld180, of wanneer dit is gebeurd door of voor rekening van een met de 
aandeelhouder of vennootschap verbonden onderneming181. 
uitkering aangemerkt; BGH 26 maart 1984, DB 1984,1338. In gelijke zin werd geoordeeld 
over een verrekening met een nog te betalen koopprijs; BGH 8 maart 1982, BB 1982,1014, 
DB 1982,1105. 
177 Het gaat hier om de in de praktijk veel voorkomende bankkredieten waarvoor een aan-
deelhouder zekerheid stelt of zich borg stelt. Vgl. BGH 13 juli 1981, GmbH-Rdsch. 1982, 
19; 6 dec. 1985, GmbH-Rdsch. 1986,88. Zie voor een beschouwing over het effect van de 
nieuwe wetgeving op saneringskredieten door banken Ullrich, in GmbH-Rdsch. 1983,133. 
178 Bundestags-Drucksache 8/3908, blz. 74. 
179 Zo ook BGH 27 sept. 1976, DB 1976,2298; OLG Celle 13 juli 1977, DB 1977,1839. 
180 Vgl. in dit verband ook BGH 28 sept. 1981, GmbH-Rdsch. 1982,181, waarin een verreke-
ning met een vordering op een minderjarige zoon van de aandeelhouder-kredietverlener in 
strijd met het uitkeringsverbod werd geacht. 
181 Vgl. ook BGH 21 sept. 1981, GmbH-Rdsch. 1982,133; 9 okt. 1986, DB 1987,159. Omgekeerd 
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In al deze gevallen is steeds het beslissend criterium of de aandeelhouders 
ten tijde van het verstrekken (resp. het verlengen) van het krediet "inge-
volge beginselen van goed koopmansgebruik eigenlijk het eigen vermogen 
van de vennootschap hadden moeten verhogen", met andere woorden of 
het verstrekte krediet op het moment kapitalersetzend karakter had. Of dit 
in een concreet geval zo is, wordt aan het oordeel van de rechter overgela-
ten. Uitdrukkelijk wordt door de toelichting op de Novelle182 verwezen 
naar de uitleg die in de vóór 1981 verschenen rechtspraak en de doctrine 
werd gegeven. Zo achtte het Bundesgerichtshof kapitalersetzend karakter 
niet alleen aanwezig wanneer de lening wordt verstrekt in het zicht van een 
naderend faillissement en derhalve dient om een faillissementsprocedure te 
voorkomen183. Ook wanneer derden, afgezien van direct faillissementsge-
vaar, niet (meer) bereid zijn om de vennootschap tegen gebruikelijke han-
delscondities krediet te verlenen en liquidatie bijgevolg onvermijdelijk is, is 
dit het geval184. Onder deze omstandigheden mag worden aangenomen, al-
dus het Bundesgerichtshof, dat het verstrekken van een lening er slechts toe 
dient het risico van de aandeelhouders ten laste van crediteuren zo klein 
mogelijk te houden, hetgeen zich niet verdraagt met de wettelijke voor-
schriften inzake kapitaalbescherming. De beoordeling of een krediet kapi-
talersetzend karakter heeft, dient volgens de nieuwe wettelijke regels te ge-
schieden naar het moment van de verstrekking185. Hiermee leek een recente 
ontwikkeling in de rechtspraak inzake Gesellschafterdarlehen te zijn afge-
sneden. Het Bundesgerichtshof heeft namelijk in zijn laatste arresten vóór 
achtte het Bundesgerichtshof een "Kapitalersetzung" aanwezig in geval de kredietgever 
niet direct in het kapitaal van de GmbH deelnam maar een met deze verbonden onder-
neming beheerste; BGH 10 okt. 1983, BB 1983,2205, GmbH-Rdsch. 1984,18. 
182 Bundestags-Drucksache 8/1347, blz. 39. 
183 BGH 14 dec. 1959, NJW 1960, 285; 27 sept. 1976, DB 1976, 2298. Niet noodzakelijk is dat 
de vennootschap de lening ook daadwerkelijk heeft gebruikt ter afwering van het fail-
lissement, met andere woorden om er schulden mee af te betalen, aldus de uitspraak van 
1976. 
184 BGH 24 maart 1980, NJW 1980,1524. Zie ook reeds BGH 29 nov. 1971, DB 1972,331. Vgl. 
hierover Lutter en Hommelhoff, in ZGR 1979, 39; Ulmer, in Festschrift für Duden, blz. 
661; Lutter, in DB 1980,1317. Dit wordt veelal aangeduid als Kreditunwürdigkeit van de 
GmbH. Voor de beoordeling of een GmbH kreditwürdig is, is met name van belang of er 
zekerheid door de vennootschap wordt gegeven. Biedt de vennootschap met haar eigen 
vermogen zekerheid in een omvang en wijze zoals ook door derden-kredietgevers zou zijn 
verlangd, dan kan de positie van de vennootschap, behoudens bijzondere omstandighe-
den, niet als "kreditunwürdig" worden aangemerkt. Bijgevolg zal de lening bij het ont-
breken van bijkomende bijzondere omstandigheden, geen kapitalersetzend karakter heb-
ben. Vgl. laatstelijk BGH 9 okt. 1986, BB 1987,80, DB 1987,161. 
185 Dat wil zeggen de feitelijke terbeschikkingstelling van het krediet. Heeft men zich 
evenwel tevoren tot het verstrekken van een lening verbonden, dan is dit vroegere tijdstip 
beslissend. 
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de inwerkingtreding van § 32a e.v. ook leningen als kapitalersetzend aange-
merkt welke nog onder economisch gezonde omstandigheden werden ver-
leend doch welke de aandeelhouder nadien heeft laten uitstaan toen er wel 
zicht was op een naderend faillissement186 of liquidatie187 van de vennoot-
schap. Dit werd aldus gemotiveerd dat de betreffende aandeelhouder kon en 
behoorde te weten dat het krediet onder deze omstandigheden voortaan als 
risicodragend kapitaal voor de vennootschap onontbeerlijk was. Tengevolge 
van deze rechtspraak kunnen met name ook niet-opgenomen dividenden 
met risicodragend kapitaal worden gelijkgesteld. Of de rechtspraak - aan wie 
de wetgever nadrukkelijk ruimte heeft gelaten om het leerstuk Gesell-
schafterdarlehen verder te ontwikkelen - de nieuwe bepaling restrictief zal 
uitleggen, moest worden afgewacht. In de literatuur werd voorshands be-
toogd dat een vasthouden aan de strikte letter van de wet niet in overeen-
stemming is met doel en strekking van de wet188. In een arrest van 6 mei 
1985189 heeft het Bundesgerichtshof zich over deze vraag kunnen uitspre-
ken. De nieuwe bepaling geeft, aldus het Bundesgerichtshof, geen aanleiding 
om van de reeds gevormde jurisprudentie af te wijken190. 
Wat zijn nu de rechtsgevolgen van de kwalificatie "kapitalersetzendes Dar-
lehen"? 
186 BGH 26 nov. 1979, NJW1980,592. 
187 BGH 24 maart 1980, GmbH-Rdsch. 1980,178, NJW1980,1524. 
188 Vgl. Schmidt, in ZGR 1980, 572; Lutter, in DB 1980, 1321; Beinert, Hennerkes en Binz, in 
GmbH-Rdsch. 1981, 10. Anders Gebhard, in DB 1984,1385. Zie voorts Lutter, in NV 63 
(1985), 103/104. 
189 BB 1985,1813, DB 1985,2036, GmbH-Rdsch. 1985,355. 
Het niet effectueren van een opeisbare vordering op de GmbH, anders dan uit krediet-
verlening, dient op dezelfde wijze te worden beoordeeld; BGH 12 jan. 1987, GmbH-Rdsch. 
1987,226. Aanknopend bij vermelde uitspraak van 1985 is beslist dat een lening door een 
voormalige aandeelhouder, verstrekt in de financiële crisis van de vennootschap welke 
was ingetreden nadat hij zijn aandeel had verkocht, ook dan aan het uitkeringsverbod 
van § 30 is onderworpen, indien de aandeelhouder nog tijdens zijn aandeelhouderschap de 
mogelijkheid heeft gehad de lening op te zeggen doch daarvan heeft afgezien teneinde 
het gevaar van een mogelijk naderende financiële crisis af te wenden; BGH 9 okt. 1986, 
BB 1987,80, DB 1987,159. 
190 Omstreden blijft of het objectieve gegeven van het laten uitstaan van de vordering alleen 
al voldoende is of dat een bijkomende subjectieve voorwaarde moet worden gesteld (bijv. 
de omstandigheid dat de aandeelhouder wist dat de vennootschap in een crisis is ge-
raakt). Zie Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 32a/b Rdnr. 28 e.v. De heersende leer acht 
voldoende, dat de aandeelhouder "erkennen und entsprechend handeln konnte": Baum-
bach-Hueck, § 32a, Rdnr. 30; Ulmer in Hachenburg, 7 Π. Aufl., § 32a, Rdnr. 87; Fischer/ 
Lutter-Hommelhoff, § 32a/b, Rdnr. 29. Omstreden is voorts of een uitzondering zou moe­
ten worden gemaakt voor zéér kleine aandeelhouders. Zijn ook deze verantwoordelijk 
voor de financiering van de GmbH? De vraag is met name van belang bij het niet-opnemen 
van vastgestelde dividenden. 
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Aan het begin van deze paragraaf werd vermeld dat de Novelle-wetgever 
heeft beoogd de zeer omvangrijke constante jurisprudentie te codificeren 
door de achterstelling van de leningen en het terugvorderingsrecht van de 
curator een zelfstandige wettelijke grondslag te geven (in § 32a en b en § 32a 
K.O.). In die opzet is hij echter niet geslaagd. Tussen de wettelijke regeling 
en de door het Bundesgerichtshof geformuleerde regels blijven niet onaan-
zienlijke verschillen bestaan. Communis opinio in de doctrine was dan ook 
van meet af aan dat de BGH-regels (gebaseerd op § 30 en 31) naast de wet-
telijke regels blijven gelden, ook voor leningen die eerst na de invoering 
van de Novelle zijn verstrekt. Het Bundesgerichtshof heeft deze uitleg uit-
drukkelijk bevestigd in zijn arrest van 26 maart 1984191. Bijgevolg geldt een 
dualistisch systeem van regels, welke regels onder omstandigheden ook 
kunnen cumuleren. 
a. Allereerst de wettelijke regels in de § 32a en b GmbHG en § 32a KO. 
Bij de uitwerking van de gevolgen van de kwalificatie 'kapitalersetzend' 
maakt de wetgever onderscheid naar gelang de herkomst van de verstrekte 
middelen. Zijn er kapitalersetzende middelen verstrekt door of voor reke-
ning van een vennoot, dan kan deze zijn vordering tot terugbetaling in het 
faillissement192 van de vennootschap niet geldend maken (§ 32a Abs. I)193. 
De curator in het faillissement van de GmbH heeft (ingevolge § 32a KO) de 
bevoegdheid om de nietigheid van reeds terugbetaalde of verrekende be-
dragen in te roepen, zij het dat deze bevoegdheid beperkt blijft tot betalingen 
die binnen een jaar vóór de opening van de faillissementsprocedure zijn 
geschied. De betrokken aandeelhouder is dan verplicht het betaalde geheel te 
restitueren (§ 37 KO)194. 
Zijn de middelen in kwestie verstrekt door een derde en is daarvoor door 
een aandeelhouder op enigerlei wijze zekerheid gesteld195, dan kan de derde 
de vordering tot terugbetaling van de lening in het faillissement slechts gel-
dend maken indien en voorzover hij door het uitwinnen van de zekerheid 
nog niet is voldaan (§ 32a Abs. 2)196. Heeft de GmbH in het geval in kwestie 
191 DB 1984,1338. 
192 Hetzelfde verbod geldt in geval van een Vergleichverfahren (een procedure strekkend 
tot een gerechtelijk accoord). In het navolgende wordt volstaan met de faillissements-
procedure te noemen. 
193 Het verbod geldt onverkort, indien de betrokkene inmiddels geen aandeelhouder meer is; 
BGH 21 sept. 1981, GmbH-Rdsch. 1982,133; OLG Celle 24 maart 1982, GmbH-Rdsch. 1983, 
17; BGH 9 okt. 1980, DB 1987,160. 
194 Onder terugbetaling moet mede worden begrepen het verrekenen met een jegens de betref-
fende aandeelhouder bestaande vordering. 
195 Hieronder valt ook een borgtocht door een aandeelhouder die inmiddels zijn aandelen 
heeft overgedragen, aldus BGH 13 juli 1981, GmbH-Rdsch. 1982,19. 
196 De derde kan zijn vermoedelijke vordering wegens het niet voldaan worden door de uit-
gewonnen zekerheid direct ter verificatie aanmelden. Bij de slotuitdeling concureert zijn 
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de lening aan de derde terugbetaald binnen een periode van een jaar voor de 
opening van de faillissementsprocedure, dan is de aandeelhouder die zeker-
heid had gesteld, verplicht dit aan de GmbH te vergoeden197 dan wel het ob-
ject van zekerheid over te dragen (§ 32b)198. 
b. De BGH-jurisprudentie inzake Gesellschafterdarlehen is gegrond op de 
§ 30 en 31 GmbHG, welke bepalingen - ook buiten faillissement - een voor-
ziening geven voor de instandhouding van het vermogen ter hoogte van 
het in de statuten vastgelegde Stammkapital. Dit heeft tot gevolg dat een ka-
pitalersetzendes Darlehen slechts wordt gebonden voorzover de verstrekte 
gelden nodig zijn om eventueel verlorengegaan Stammkapital (of een bo-
ven dit verlies uitgaande Überschuldung199 af te dekken200. Een analoge toe-
passing van § 31 Abs. 1 geeft de GmbH het recht het terugbetaalde geheel of 
ten dele terug te vorderen. Deze vordering kent een verjaringstermijn van 
vijf jaar (en bij eventuele kwade trouw van de aandeelhouder van dertig 
jaar). De analoge toepassing van § 30 en 31 strekt zich ook uit tot leningen 
verstrekt door derden waarvoor door een aandeelhouder zekerheid is gege-
ven. De aandeelhouder kan door de GmbH worden aangesproken tot ver-
goeding van het bedrag van de afgeloste lening, indien en voorzover deze 
nodig was om het verlorengegane Stammkapital (of Überschuldung) aan te 
zuiveren201. 
Overziet men het voorgaande dan moet worden geconcludeerd dat de 
wettelijke regeling in zoverre een verruiming geeft dat een Gesellschafter-
darlehen voor de volle omvang - en niet beperkt tot verlorengegaan 
Stammkapital of Überschuldung - wordt achtergesteld. De bevoegdheid van 
de curator tot terugvordering van reeds betaalde aflossingen is dan wel be-
perkt tot een periode van één jaar voor het faillissement. Is er sprake van 
een terugbetaling op een vroeger tijdstip, dan zal de curator zijn vordering 
vordering slechts mee, indien hij inmiddels de zekerheid heeft uitgewonnen en het be-
drag van de restvordering is komen vast te staan. 
197 Deze verplichting gaat niet verder dan het bedrag van de gestelde zekerheid. 
198 Ingevolge BGH 19 nov. 1984, DB 1985,483 geldt dit ook wanneer niet alleen de aandeel-
houder maar ook de vennootschap zelf zekerheid heeft gesteld. De derde-kredietverle-
ner is in zo'n geval niet verplicht eerst de door de aandeelhouder gestelde zekerheid uit 
te winnen. 
199 BGH 24 maart 1980, BB 1980, 797; DB 1980,1159, GmbH-Rdsch. 1980,178, NJW 1980, 
1524; LG München 19 juni 1986, GmbH-Rdsch. 1987,101. Van Überschuldung is sprake, zo-
als onder nr. 11 aangegeven, wanneer het totaal van de activa naar balanswaarde de 
schulden (opeisbaar of niet) niet meer dekt. 
200 Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 32a/b Rdnr. 5, geven het volgende voorbeeld: Is een 50.000 
DM-GmbH met 30.000 DM überschuldet, dan is een Gesellschafterdarlehen van 100.000 
DM maar tot een bedrag van 80.000 DM gebonden. Het overige bedrag van 20.000 DM kan 
vrij worden terugbetaald. 
201 Vgl. BGH 25 nov. 1985, GmbH-Rdsch. 1986,226. 
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nog kunnen gronden op § 31 met zijn verjaringstermijn van minimaal vijf 
jaar202. 
Ter complementering van de nieuwe regeling inzake Gesellschafterdarle-
hen zijn de bepalingen inzake paulianeuze handelingen203 nader aange-
vuld. Een speciale voorziening is opgenomen voor het in de praktijk veel 
voorkomende geval dat de (enig) aandeelhouder de GmbH zelf zekerheid 
laat stellen voor een door hem te verlenen krediet dat als kapitalersetzend is 
aan te merken. Van een dergelijke zekerheidstelling kan door schuldeisers 
van de GmbH of de faillissementscurator zonder meer de nietigheid worden 
ingeroepen zonder dat er enig nader bewijs met betrekking tot het oogmerk 
van benadeling en de bij de aandeelhouder aanwezige wetenschap wordt 
vereist (§ 3b Abs. 1 AnfG resp. § 32a Abs. 1 KO)204. Voorts komt de schuld-
eiser (gelijk de curator) het recht toe te vorderen dat kapitalersetzende kre-
dieten in de zin van het GmbH-Gesetz welke binnen een tijdsbestek van één 
jaar voor de inroeping van de nietigheid (resp. de faillietverklaring) aan een 
aandeelhouder zijn terugbetaald205, in het vermogen van de vennootschap 
terugkeren (§ 3b Abs. 2 AnfG resp. § 32a Abs. 2 KO). Een vordering van een 
individuele crediteur heeft echter geen succes, indien de betrokken aandeel-
houder erin slaagt te bewijzen dat hij op het moment van de terugbetaling 
geen weet heeft gehad van het oogmerk om crediteuren te benadelen. Dit 
verweer heeft de aandeelhouder niet tegenover een vordering ingesteld 
door de curator. 
18. Aansprakelijkheid jegens schuldeisers wegens Unterkapitalisierung 
De hiervoor uiteengezette regels inzake Gesellschafterdarlehen kunnen 
worden aangemerkt als een beperkt instrument ter bestrijding van het ver-
schijnsel Unterkapitalisierung. Beperkt in die zin dat het slechts ter beschik-
king staat wanneer aandeelhouders privémiddelen, zij het in de vorm van 
leenvermogen, aan de GmbH verstrekken. Het wordt, naar uit de omvang-
rijke jurisprudentie blijkt, zeer regelmatig toegepast. 
Een rechtstreekse aansprakelijkheid van de aandeelhouders jegens credi-
202 Vgl. over het leerstuk Gesellschafterdarlehen het overzichtsartikel van Von Gerkan, in 
GmbH-Rdsch. 1986,218. 
203 Dit zijn de bepalingen van het Anfechtungsgesetz en § 32a Konkursordnung. 
204 Laat een aandeelhouder een lening aan de vennootschap (of een borgtocht voor een lening 
door een derde) voortbestaan, nadat de vennootschap in crisis is geraakt, en verkrijgt de 
lening daardoor een kapitalersetzend karakter, dan is de nietigheid van een vóór de 
crisissituatie van de vennootschap bedongen zekerheid voor de terugbetalingsvordering 
(of regresvordering) evenzeer in te roepen; Hanseatisches OLG 6 dec. 1985, GmbH-Rdsch. 
1986,88. 
205 Zie noot 194. 
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teuren wegens materiële Unterkapitalisierung is daarentegen in de recht-
spraak slechts in beperkte mate erkend. 
In een aantal procedures is met vrucht geageerd op grond van de gemene 
bepalingen inzake onrechtmatige daad. Een actie uit § 826 BGB (het opzette-
lijk benadelen van crediteuren in strijd met de goede zeden) komt in aan-
merking, wanneer de aandeelhouders een GmbH met een gering vermogen 
uitrusten teneinde het ondernemingsrisico eenzijdig op de schuldeisers af te 
wentelen206. 
In enkele incidentele gevallen heeft het in rechtspraak en literatuur ont-
wikkelde leerstuk van de Durchgriffshaftung207 toepassing gevonden. In het 
algemeen kan gezegd worden dat de Duitse rechtspraak terughoudend op-
treedt bij het beoordelen van een mogelijkheid tot Durchgriff. Dit geldt in 
hoge mate in gevallen van materiële Unterkapitalisierung. Naar de mening 
van de Bundesgerichtshof kan de enkele omstandigheid dat er een wanver-
houding bestaat tussen het Stammkapital en de omvang van de onderne-
mingsactiviteiten op zich geen reden zijn om een vordering op een aan-
deelhouder toe te staan, nu de wet zelf slechts in het algemeen met het 
voorschrijven van een minimumkapitaal heeft volstaan208. Dit is in be-
ginsel niet anders, wanneer de (enig) aandeelhouder de kapitaalbehoefte 
van zijn vennootschap dekt door kredieten te verlenen en bedrijfsmiddelen 
ter beschikking te stellen209. Een rechtstreekse Durchgriff was naar de me-
ning van het Oberlandesgericht Hamburg wel gerechtvaardigd in een geval 
waarin het bij de oprichting begrote bedrag aan geplaatst kapitaal, gezien de 
voorgenomen ondernemingsactiviteiten, reeds bij voorbaat iedere econo-
mische realiteitszin miste210. In gelijke zin besliste het Bundessozialgericht 
in geval van een GmbH-beherend vennoot van een GmbH & Co KG. Dat 
het wettelijk niet is voorgeschreven dat het Stammkapital van een GmbH 
naar de vermoedelijke kapitaalbehoefte van de vennootschap moet worden 
afgemeten, betekent, aldus het Bundessozialgericht, nog niet dat er bij het 
bepalen van het risicodragend kapitaal zonder rechtsgevolgen geheel aan 
206 Vgl. onder meer RG, JW 1938, 862; BGHZ 31, 258; OLG Karlsruhe 13 mei 1977, BB 1978, 
1332; BGH 30 nov. 1978, BB 1979,339. Het vereiste van opzettelijk toebrengen van schade 
in § 826 BGB is in de loop der tijd minder streng beoordeeld. Desondanks wordt in de lite-
ratuur steeds weer op de zwaarte van de bewijslast gewezen. 
207 Over de rechtsgrond van de Durchgriffshaftung - het terzijde stellen van het voorrecht 
van beperkte aansprakelijkheid van de aandeelhouders - bestaat geen eenstemmigheid. 
Een Durchgriff op de aandeelhouders is volgens het Bundesgerichtshof alleen bij wijze 
van uitzondering toegelaten, en wel wanneer "schwerwiegende Gesichtspunkte aus Treu 
und Glauben das erfordern". (Vgl. § 242 BGB). 
208 BGH 4 mei 1977, BB 1977,861, DB 1977,1246, NJW1977,1449. 
209 BGH 8 jan. 1958, GmbH-Rdsch. 1958, 111; 4 mei 1977, BB 1977, 861, DB 1977,1246, NJW 
1977,1449. 
210 BB 1973,1231. 
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het voor de verwezenlijking van het statutaire doel benodigde vermogen 
voorbij kan worden gegaan. Er moet een zekere relatie worden gelegd met 
de door aard en omvang van de beoogde en feitelijke bedrijfsactiviteiten be-
staande financiële behoeften. Ware dit niet zo, dan zou met behulp van het 
instituut rechtspersoon de mogelijkheid worden geschapen ondernemingen 
op te richten met een voor haar doel klaarblijkelijk ontoereikend kapitaal 
om zo het risico alleen op de crediteren af te wentelen211. 
Een punt van discussie is gebleven of en in hoeverre de Registerrichter bij 
gelegenheid van de aanmelding ter inschrijving in het Handelsregister mag 
toetsen of de vennootschap met voldoende kapitaal is uitgerust212. 
D. ÜBERSCHULDUNG VAN DE GMBH 
19. Verplichting tot het aanvragen van faillissement 
Het GmbH-Gesetz vermeldt in § 63 een tweetal gronden voor het openen 
van een faillissementsprocedure. De eerste, aangeduid als Zahlungsun-
fähigkeit, herhaalt de algemene faillissementsgrond van § 102 KO. Van 
Zahlungsunfähigkeit is sprake, wanneer de GmbH de jegens haar bestaande 
opeisbare vorderingen op enig moment in belangrijke mate niet meer kan 
voldoen en het zich laat aanzien dat deze toestand niet van slechts voorbij-
gaande aard is. 
De tweede grond wordt aangeduid als Überschuldung en is specifiek voor 
kapitaalvennootschappen gecreëerd. Een vennootschap geldt in het alge-
meen als überschuldet, wanneer het totaal van haar activa de schulden (op-
eisbaar of niet) niet meer geheel dekt. Of dit het geval is, kan slechts worden 
vastgesteld door het opmaken van een balans. De vraag rijst dan echter naar 
welke waarderingsgrondslagen de activa moeten worden gewaardeerd. Deze 
kwestie is zeer omstreden. De meeste schrijvers zijn van mening dat hier, 
anders dan in het geval van § 30 (zie hiervoor nr. 11), niet moet worden 
uitgegaan van de boekwaarde. Problematisch blijft dan de vraag of de bere-
kening van de werkelijke waarde going concern dan wel met het oog op 
liquidatie dient te geschieden. Het Bundesgerichtshof heeft het antwoord op 
211 BSG 7 dec. 1983, GmbH-Rdsch. 1985,294, NJW1984,2117. 
212 Fischer/Lutter-Hoiranelhoff § 9c Rdnr. 12 en Ulmer in Hachenburg, 7 Π. Aufl., § 9c Rdnr. 
25 zijn van mening dat de Registerrichter in extreme gevallen, wanneer er sprake is van 
"offenbarer Unterkapitalisierung" de bevoegdheid toekomt de inschrijving te weigeren. 
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deze vraag opengelaten213. 
Indien een van beide gronden zich voordoet, kan door iedere individuele 
crediteur, bestuurder of vereffenaar het faillissement worden aangevraagd. 
Voor bestuurders laat de wetgever het niet bij een bevoegdheid alleen. Inge-
volge § 64 Abs. 1 zijn de bestuurders verplicht hetzij het faillissement van 
de GmbH aan te vragen214 hetzij de opening van een Vergleichverfahren215 
te verzoeken, en wel onverwijld ("... ohne schuldhaftes Zögern") doch 
uiterlijk drie weken nadat de Zahlungsunfähigkeit of de Überschuldung is 
ingetreden. Deze verplichting rust op iedere individuele bestuurder, ook 
wanneer er volgens de statuten slechts gezamenlijke vertegenwoordigings-
bevoegdheid van de bestuurders bestaat216. Een inmiddels afgetreden be-
stuurder is niet van zijn verplichting ontslagen. Volgens een uitspraak van 
het Bundesgerichtshof moet een gewezen bestuurder alsnog zelf een aan-
vraag indienen dan wel ervoor zorg dragen dat zijn opvolger zulks doet217. 
De formulering die de wetgever in § 64 Abs. 1 gebruikt met betrekking tot 
de toestand van Überschuldung, is gewijzigd bij de invoering van het 
tweede Gesetz zur Bekämpfung der Wirtschaftskriminalität in 1986218. Vóór 
de wetswijziging werd de bestuurder verplicht het faillissement aan te vra-
gen wanneer "sich bei der Aufstellung des Jahresbilanz oder einer Zwi-
schenbilanz ergibt" dat de activa de schulden niet meer dekken. Deze for-
mulering riep de vraag op of er steeds daadwerkelijk een balans aanwezig 
moest zijn waaruit de Überschuldung blijkt. Ware dit zo, dan zou een be-
stuurder zich aan zijn verantwoordelijkheid kunnen onttrekken door een-
voudigweg het opstellen van een tussenbalans achterwege te laten. De om-
streden zinsnede is door de wetgever geschrapt. Het voorschrift van § 64 
Abs. 1 zoals het thans luidt, dient, aldus de heersende leer, zo te worden ge-
lezen dat de termijn van drie weken begint te lopen zodra de bestuurder 
213 BGH 27 okt. 1982, NJW 1983, 676. Zie voor de discussie in de literatuur onder meer 
Fischer/Lutter-Hommelhoff, § 63 Rdnr. 4-9; Haack, Der Konkursgrund Überschuldung bei 
Kapital- und Personengesellschaften, Frankfurt a.M./Bem/Cirencester, 1980; Lüthe-
meyer. Die Überschuldung der GmbH, 1983; Mertens, in Kölner Kommentar, § 92 AktG 
Rdnr. 13; Roth, § 63 Anm. 3.2.1; Schulze-Osterloh, in Baumbach/Hueck, § 63 Rdnr. 7-21; 
Schmidt, in AG 78,336; Ulmer, in Hachenburg, § 63, Rdnr. 23 e.V., in KTS 81,478; Uhlen-
bruck, in BB1985,1277. 
214 Ook indien er reeds een aanvraag door een of meer crediteuren is ingediend. 
215 In plaats van een faillissement kan ook een gerechtelijk accoord worden aangevraagd, 
mits dit te verenigen is met de door een "ordentlicher Geschäftsmann" in acht te nemen 
zorgvuldigheid. In de literatuur wordt aangenomen, dat deze restrictie zo uitgelegd moet 
worden, dat een overschrijding van de drie-weken termijn slechts geoorloofd is, wanneer 
een gerechtelijk accoord procedure uitzicht op succes biedt. 
216 BGH 5 juli 1956, GmbH-Rdsch. 1957,131. 
217 BGH 14 dec. 1951, GmbH-Rdsch. 1952,42, NJW 1952,554. 
218 2.WÌKG van 15 mei 1986, BGBl 1986 I, 721, Art. 7 Nr. 4, in werking getreden op 1 aug. 
1986. 
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positieve wetenschap heeft van de Zahlungsunfähigkeit of de Überschul-
dung219. 
De termijn van drie weken die de bestuurders wordt gelaten, is bedoeld 
om hen de mogelijkheid te geven door saneringsmaatregelen of anderszins 
de GmbH uit de geconstateerde insolventie te doen geraken. Staat evenwel 
reeds bij voorbaat vast dat een faillissement onafwendbaar is, dan is er geen 
reden voor uitstel en dient de aanvraag "unverzögert" te worden inge-
diend220. 
Aan het voorschrift van § 64 Abs. 1 is zowel civielrechtelijke aansprakelijk-
heid als een strafsanctie221 verbonden. De grondslag voor de civielrechtelijke 
aansprakelijkheid is tweeërlei222: 
a. Allereerst verplicht Abs. 2 de bestuurders hoofdelijk tot vergoeding van 
alle betalingen223 die na het ontstaan van de Zahlungsunfähigkeit resp. het 
constateren van de Überschuldung zijn gedaan. Het betreft hier betalingen 
waardoor de toekomstige boedel is verkleind (Masseschmälerung)22*. Een 
uitzondering wordt evenwel gemaakt voor betalingen die te verenigen zijn 
met de door een "ordentlicher Geschäftsmann" aan te wenden zorgvuldig-
219 Vgl. BGH 75,110; Ulmer in Hachenburg, § 64 Rdnr. 25; Baumbach/Hueck, g 64 Rdnr. 9. 
Anders Fischer/Lutter-Hommelhoff § 64 Rdnr. 3, die ingeval van Zahlungsunfähigkeit 
kennis van de bestuurder niet vereist achten en in geval van Überschuldung het aanwezig 
zijn van zeer duidelijk daarop wijzende feiten en gegevens voldoende achten. Een be-
stuurder heeft hun inziens te weten of zijn vennootschap überschuldet is. De verplichte 
faillissementsaanvrage dient het openbaar belang; de naleving ervan kan niet afhan-
kelijk zijn van de mate van oplettendheid van een bestuurder. 
220 BGH 75, 111. Vgl. Ulmer in Hachenburg, § 64 Rdnr. 23. 
221 Deze bestaat in een vrijheidsstraf van ten hoogste drie jaar (bij enkele nalatigheid een 
jaar) of een geldboete (§ 84 Abs. 1 nr. 2). 
Lutter, in De Besloten Vennootschap, blz. 9/10, vermeldt dat het Openbaar Ministerie 
tegenwoordig in elk geval van faillissement onmiddellijk een strafrechtelijke Ermitt-
lungsverfahren opent. Dat zet bestuurders aan om transacties zorgvuldig af te wikkelen, 
een behoorlijke boekhouding te voeren en in gegeven gevallen tijdig faillissement aan te 
vragen. Een en ander vermindert het gevaar voor crediteuren om niet te worden voldaan. 
222 De mogelijke aansprakelijkheid jegens de vennootschap op grond van de algemene ver-
plichting tot zorgvuldig bestuur (§ 43 Abs. 2) blijft hier onbesproken. Verwezen zij naar 
nr. 16.2 en 163. 
223 Volgens de heersende leer is de formulering van § 64 Abs. 2 te eng; het gaat niet alleen om 
betalingen maar ook om het aangaan van nieuwe verbintenissen. Ulmer, in Hachenburg, g 
64 Rdnr. 38; Baumbach/Hueck, § 64 Rdnr. 14 en 23, betogen dat de bepaling restrictief 
moet worden gelezen; in andere gevallen dan betalingen in geld zullen de bestuurders 
slechts kunnen worden aangesproken uit hoofde van hun algemene verantwoordelijkheid 
jegens de vennootschap (§ 43 Abs. 2). 
224 De aanspraak tot vergoeding veronderstelt dat er een faillissements- of accoord-proce-
dure is geopend, dan wel dat een faillissementsaanvrage wegens gebrek aan baten is af-
gewezen. 
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heid. Ofschoon de vordering tot vergoeding van de gedane betalingen alleen 
aan de vennootschap toekomt225, gaat het in wezen om een aansprakelijk-
heid ten behoeve van de gezamenlijke crediteuren voor de door hen gele-
den schade. Voor deze laatsten gaat uiteindelijk een deel van de boedel ver-
loren226. Om die reden wordt algemeen een vordering van de vennootschap 
ingevolge § 64 Abs. 2 ook toepasselijk geacht indien de GmbH zelf geen 
schade heeft geleden, hetgeen bijvoorbeeld het geval is bij voldoening van 
een opeisbare schuld. In dit verband is ook de verwijzing naar § 43 Abs. 3 te 
begrijpen: een verleende decharge of getroffen schikking noch een door de 
algemene vergadering gegeven instructie vermag bestuurders te disculpe-
ren, indien en voorzover het te vergoeden schadebedrag nodig is om vorde-
ringen van vennootschapscrediteuren te voldoen227. Anderzijds leidt de 
rechtspraak uit de tekst van de bepaling af dat de omvang van de schade-
aanspraak noodzakelijk beperkt blijft tot de som van de gedane betalin-
gen228. Onder omstandigheden zal de door de bestuurder(s) te betalen ver-
goeding daarom niet de volle schade dekken die door crediteuren wordt ge-
leden22*. 
De wetgever heeft de bewijslast in hoofdzaak op de aangesproken be-
stuurders) gelegd. De curator heeft slechts aan te tonen dat er in de boedel 
bedragen ontbreken tengevolge van betalingen verricht nadat de vennoot-
schap zahlungsunfähig of überschuldet was. Het is aan de bestuurder om te 
bewijzen dat hem in dezen geen schuld treft230 dan wel om aan te tonen dat 
de gemaakte betalingen met de zorgvuldigheid van een "ordentlicher Ge-
schäftsmann" te verenigen waren. Bij dit laatste moet gedacht worden aan 
betalingen die ook een zorgvuldig faillissementscurator had kunnen en 
moeten verrichten. Als zodanig zijn in de rechtspraak erkend het voldoen 
van een met pandrecht bezwaarde vordering231 en het nakomen van een 
voor de boedel voordelig wederzijds contract232. De aangesproken bestuur-
der kan tenslotte als verweer voeren, dat er nadien een tegenprestatie aan 
225 Dit is anders bij de AG, waar ook crediteuren onder omstandigheden de bestuurders kun-
nen aanspreken. Dit verschil houdt verband met de meer zelfstandige positie van het be-
stuur in de AG. 
226 Vgl. BGH 18 maart 1974, NJW 1974,1088. 
227 Zie over § 43 Abs. 3 hiervoor nr. 16.2. 
228 Vgl. BGH 16 dec. 1958, BB 1984,867, NJW 1959,623. 
229 De aanspraak is beperkt tot de Quotenschaden. Vgl. recentelijk BGH 3 febr. 1987, BB 
1987,994, GmbH-Rdsch. 1987,260, waarin sprake was van een vervreemding door de ven-
nootschap van een onder eigendomsvoorbehoud geleverd goed. Het verlies van bijzondere 
zakelijke rechten in het nadien ingetreden faillissement behoort niet tot de boedelscha-
de. 
230 Nalatigheid is voor een aanspraak uit § 64 Abs. 2 reeds voldoende, aldus BGH 75, 111. 
231 Vgl. BGH 18 maart 1974, NJW 1974,1088. 
232 Zie § 17 KO. 
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het vennootschapsvermogen ten goede is gekomen en daarin nog geheel 
aanwezig is233. 
b. Naast de bijzondere aansprakelijkheid van § 64 Abs. 2 jegens de ven-
nootschap, staat de gemene aansprakelijkheid wegens onrechtmatig hande-
len jegens haar crediteuren. Het tijdig aanvragen van het faillissement in-
gevolge het voorschrift van Abs. 1 is door de rechtspraak aangemerkt als een 
Schutzgesetz in de zin van § 823 Abs. 2 BGB. Het niet naleven van dit voor-
schrift (.Konkursverschleppung) is een onrechtmatige handeling jegens cre-
diteuren en verplicht de bestuurders, aan wie schuld is te verwijten, tot ver-
goeding van geleden schade. Deze schade bestaat in het verminderen van de 
boedel. 
Het voorschrift van tijdige faillissementsaanvrage strekt zowel ter be-
scherming van reeds bestaande crediteuren als van crediteuren die eerst na 
het ontstaan van de Zahlungsunfähigkeit of de Überschuldung een vorde-
ring op de GmbH hebben gekregen. De bescherming van deze nieuwe credi-
teuren gaat echter niet verder dan het belang dat zij hebben bij het in stand 
houden van het ten tijde van het ontstaan van hun vordering nog aanwe-
zige vennootschapsvermogen. Het Bundesgerichtshof heeft in constante ju-
risprudentie uitgemaakt dat Neugläubiger slechts schadeloosstelling kun-
nen vorderen voorzover zij op het moment van ontstaan van hun vorde-
ring - gesteld dat het faillissement direct daarna zou zijn aangemeld - een 
uitkering uit de boedel zouden hebben ontvangen234. Altgläubiger hebben 
aanspraak op volledige vergoeding van geleden schade; zij kunnen via § 823 
vorderen in dezelfde toestand te worden gesteld als waarin zij zouden zijn 
geweest indien het faillissement op tijd was aangevraagd. Overigens zij be-
nadrukt dat de vorderingen van de individuele crediteuren uit § 823 BGB in 
het faillissement van de GmbH slechts door de curator kunnen worden gel-
dend gemaakt235. 
233 Vgl. BGH 18 maart 1974, NJW1974,1088. 
234 BGH 16 dec. 1958, NJW 1959,623. Voor een eventuele schade die wordt geleden doordat 
ten onrechte op de kredietwaardigheid van de vennootschap is vertrouwd, kunnen de be-
stuurders op grond van § 64 niet worden aangesproken. Te vermelden is hier dat het 
Bundesgerichtshof de laatste jaren een constante rechtspraak heeft ontwikkeld waarin 
de bestuurders van een GmbH welke zich in financiële moeilijkheden bevindt, verplicht 
acht de wederpartij alvorens tot het afsluiten van een transactie over te gaan, op de ver-
hoogde risico's te wijzen. Het niet naleven van deze verplichting maakt de namens de 
vennootschap handelende bestuurders aansprakelijk wegens culpa in contrahendo. Vgl. 
BGH 27 okt. 1982, BB 1983, 14, GmbH-Rdsch. 1983, 44, NJW 1983, 676; 23 febr. 1983, 
GmbH-Rdsch. 1983,197, NJW 1983,1607; 25 jan. 1984, NJW 1984,2284; OLG Oldenburg 26 
juni 1985, GmbH-Rdsch. 1986,24. 
235 Dit naar analogie van de regel in § 93 Abs. 5 nr. 4 AktG. Vgl. BGH, WM 73,1355; Ulmer in 
Hachenburg, § 64 Rdnr. 55; Baumbach/Hueck, § 64 Rdnr. 28. Dit is slechts anders, indien 
de schade van de crediteuren de Quotenschaden te boven gaat. 
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Voor een aansprakelijkheid jegens crediteuren uit onrechtmatige daad is 
niet vereist dat komt vast te staan dat de bestuurder ook daadwerkelijk wist 
dat de GmbH zahlungsunfähig of überschuldet was. De bestuurder zal zich 
slechts kunnen disculperen door te bewijzen dat hij voldoende zorgvuldig-
heid heeft betracht maar desondanks niet van de toestand van de vennoot-
schap op de hoogte was236. 
In de rechtspraak van het Bundesgerichtshof is de vraag aan de orde geweest 
of niet ook aandeelhouders aansprakelijk kunnen worden gesteld voor het 
vertragen van de faillissementsaanvrage, indien zij door hun grote invloed 
binnen de GmbH de bestuurders daartoe hebben aangezet237. Een dergelijke 
ruime uitleg van de hiervoor onder a en b besproken bepalingen is echter 
door het Bundesgerichtshof afgewezen, daar deze bepalingen zich naar de 
letter van de wet exclusief richten tot bestuurders. Een aandeelhouder, hoe 
groot zijn invloed op het bestuur ook mag zijn, kan derhalve niet in strijd 
met deze bepalingen handelen. Een uitzondering geldt echter voor de quasi-
bestuurder, dat wil zeggen de aandeelhouder die daadwerkelijk als bestuur-
der werkzaam is geweest238. 
236 Vgl. §276 BGB. 
237 In casu ging het om een meerderheidsaandeelhouder met een algemene volmacht die met 
alle juridische aangelegenheden van een vennootschap was belast. 
238 Volgens de Bundesgerichtshof kunnen aandeelhouders wel aansprakelijk zijn uit hoofde 
van § 826 BGB wegens onrechtmatige daad, wanneer zij in strijd met de goede zeden aan 
bestuurders instructies hebben gegeven die erop gericht zijn crediteuren van een ven-
nootschap te benadelen (BGH 14 dec. 1959, NJW 1959, 285). De Bundesgerichtshof heeft 
zo een vordering erkend in een geval waarin aandeelhouders de bestuurder hadden opge-
dragen betalingen te verrichten die hij met het oog op het voorschrift van § 64 Abs. 2 niet 
meer mocht verrichten (BGH 24 okt 1973, DB 1973,2440). 
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HOOroSTUKU 
SOCIÉTÉ À RESPONSABILITÉ LIMITÉE 
1. Ter inleiding 
In de Inleiding is vermeld dat de rechtsfiguur van de besloten vennootschap 
haar oorsprong heeft in het Duitse recht. De in 1892 ingevoerde GmbH heeft 
voor vele buitenlandse rechtsstelsels ten voorbeeld gestaan. In Frankrijk 
heeft de rechtsvorm van de besloten vennootschap haar intrede gedaan toen 
Elzas en Lotharingen na de eerste wereldoorlog weer bij Frankrijk werden 
gevoegd. De in deze departementen op vrij grote schaal voorkomende 
GmbH's werden in 1924 geïncorporeerd in het lokale recht van deze depar-
tementen. De rechtsvorm van de besloten vennootschap werd in het natio-
nale Franse recht ingevoerd bij wet van 7 maart 19251 en werd aangeduid als 
société à responsabilité limitée (s.a.r.l.). Met de invoering van de s.a.r.l. werd 
tevens gehoor gegeven aan de onder kooplieden, en met name binnen 
familie-ondernemingen, reeds geruime tijd bestaande behoefte aan een 
vorm van vennootschap welke toestond de aansprakelijkheid van de ven-
noten te beperken zonder aan de ingewikkelde bepalingen van de société 
anonyme (s.a.) te zijn onderworpen. 
De s.a.r.l. heeft in het Franse recht een grote opgang gemaakt. Vele perso-
nenvennootschappen, in het bijzonder commanditaire, werden omgezet in 
s.a.r.l.'s. Ook voor nieuw op te richten vennootschappen werd ze de meest 
gewenste rechtsvorm. De s.a.r.l. had meerdere voordelen. Vooreerst werd 
het mogelijk om als natuurlijk persoon koophandel te bedrijven zonder 
met het gehele persoonlijke vermogen aansprakelijk te zijn. Vervolgens 
werd bij de s.a.r.l. in vergelijking met de s.a. met zeer eenvoudige oprich-
tingsvereisten volstaan. Een s.a.r.l. kon worden opgericht met een zeer laag 
1 D.P. 1925.4.169. 
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minimumkapitaal en van enig toezicht op het naleven van de voorschrif-
ten was nauwelijks sprake. De daartegenover staande nadelen zoals de be-
perkte overdraagbaarheid van de aandelen en de vrij ruime mate van auto-
nomie van de bestuurders, bleken in de praktijk minder zwaar te wegen. 
Het voor de s.a.r.l. ontworpen wettelijke regime was niet wel te plaatsen 
in de traditionele tweedeling van de handelsvennootschappen. Men sprak 
van "un type mixte ou hybride de société". Enerzijds vertoonde de nieuwe 
rechtsvorm een sterk persoonsgebonden karakter, duidend in de richting 
van een société de personnes2. Anderzijds wees de kapitaalstructuur in 
combinatie met de beperkte aansprakelijkheid van de vennoten in de rich-
ting van een société de capitaux. Allengs heeft dit laatste element aan bete-
kenis gewonnen. Enkele incidentele wetswijzigingen en de in 1966 inge-
voerde geheel nieuwe Loi sur les sociétés commerciales3 hebben het kapi-
taalregime van de s.a.r.l. geleidelijk aan meer doen aansluiten bij de regeling 
voor de s.a. De rechtsvorm heeft echter een duidelijk eigen karakter behou-
den. 
In de genoemde Loi sur les sociétés commerciales van 24 juli 1966 zijn de 
bepalingen met betrekking tot de s.a.r.l. ondergebracht in Titre premier, 
Chapitre Ш4. Aan de wettelijke regeling is verder uitwerking gegeven in het 
Décret van 23 maart 19675. Het nieuwe wettelijke regime voor de s.a.r.l. 
heeft, naast een verscherping van de aansprakelijkheid van bestuurders, be-
langrijke nieuwe voorschriften ingevoerd ter bescherming van aandeel-
houders en crediteuren. De bescherming van de laatsten werd verscherpt 
door het invoeren van sancties op de oprichtingsvoorschriften en in het bij-
zonder door de nadere vereisten die aan het voldoen aan de stortingsver-
plichting werden gesteld6. 
De vele wijzigingen die nadien in de wet van 1966 zijn aangebracht, kun-
2 Ook vandaag de dag geven meerdere voorschriften blijk van dit persoonlijk karakter. 
Men vergelijke het voorschrift dat alle aandeelhouders moeten compareren bij de akte 
van oprichting en de bepaling dat de overdracht van aandelen aan derden noodzakelijk 
de goedkeuring van een gekwalificeerde meerderheid van de aandeelhouders behoeft. 
Voorts zij gewezen op de gebezigde termen als "part sociale" (bij de s.a.: action), "associé" 
(bij de s.a.: actionnaire) en "gérant" (bij de s.a.: administrateur). 
3 Loi no. 66-537 van 24 juli 1966, Recueil Dalloz 1966,265. 
4 Daarnaast gelden de algemene bepalingen voor alle handelsvennootschappen in Cha-
pitre Préliminaire en Chapitre VI en de strafsancties van Titre IL In het navolgende zul-
len verwijzingen naar de bepalingen van deze wet kortheidshalve worden aangegeven 
met de toevoeging "Loi". 
5 Décret no. 67-236 van 23 maart 1967, Recueil Dalloz 1967,137. In het navolgende zullen 
verwijzingen naar de bepalingen van dit uitvoeringsdecreet kortheidshalve worden aan-
gegeven met de toevoeging 'Oécr.". 
6 Gedoeld wordt hier op de verplichte deponering van gestorte gelden (nr. 4) en het des-
kundige-rapport bij inbreng in natura (nr. 5). 
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nen hier voor het merendeel onvermeld blijven. Gewezen zij slechts op de 
Loi relative à la prévention et au règlement amiable des difficultés des en-
treprises van 1984, bij welke wet de minimumgrens van het kapitaal werd 
opgetrokken7. En voorts op de wetswijzigingen ter aanpassing aan de diver-
se EEG-richtlijnen, waarvan hier de Eerste, de Tweede, de Vierde en de Ze-
vende van belang zijn8. 
De beschrijving van het s.a.r.l.-recht zal bestaan uit een tweetal paragrafen. 
Paragraaf A (de nrs. 2 t /m 7) handelt over de samenstelling van het kapi-
taalgebonden vermogen. Paragraaf В (de nrs. 8 t/m 13) handelt over het bij­
eenhouden van het vermogen. 
A. DE SAMENSTELUNG VAN EEN KAPITAALGEBONDEN VERMOGEN 
2. Minimvun-omvang van het capital sociaP 
Een wettelijke minimumgrens van het capital social heeft voor de s.a.r.l. -
anders dan voor de s.a. - van meet af aan gegolden10. Het aanvankelijk in 
1925 voorgeschreven bescheiden bedrag van 250 F 1 1 is slechts geleidelijk 
verhoogd tot 20.000 F in 1966. Op dit bedrag is het minimum lange tijd be­
paald gebleven. De aanzienlijke verhoging van de kapitaalminima voor de 
s.a. ter gelegenheid van de aanpassing aan de Tweede EEG-richtlijn heeft 
7 Loi no. 84-148 van 1 maart 1984, Recueil Dalloz 1984, 221; Rev.soc. 1984, 369. Zie nr. 2 en 
11. 
8 De aanpassing van het Franse recht is respectievelijk geschied bij Ordonnance no. 69-1176 
van 20 dec. 1969, Loi no. 81-1162 van 30 dec. 1981, Recueil Dalloz 1982,17, Rev.soc. 1982, 
150; Loi no. 83-353 van 30 april 1983, Recueil Dalloz 1983, 225, Rev.soc. 1983, 401; Loi no. 
85-11 van 3 jan. 1985, Recueil Dalloz 1985,78, Rev.soc. 1985,179. 
De Tweede richtlijn heeft - hoewel slechts van toepassing op de s.a. - tot een enkele wij­
ziging voor de s.a.r.l. geleid. Hier is slechts melding te maken van de verscherping van 
het reeds bestaande voorschrift inzake de bijeenroeping van de algemene vergadering bij 
aanmerkelijk vermogensverlies (zie nr. 12). 
9 De Franse wetgeving hanteert een enkelvoudig kapitaalbegrip. Het capital social, 
waarvan de omvang in de statuten wordt vastgelegd, dient volledig te zijn geplaatst (art. 
38 Loi). Een onderscheid tussen maatschappelijk en geplaatst kapitaal, zoals in het Ne­
derlandse recht, kan derhalve niet worden gemaakt. 
10 Een minimumkapitaalvoorzicning voor de s.a. is p>as ingevoerd bij de wet van 24 juli 1966. 
Het bedraagt thans 250.000 F voor sa.'s die geen beroep doen op het beleggend publiek en 
1.500.000 F voor s.a.'s die dat wel doen. 
11 De bedragen worden omwille van de vergelijking weergegeven in nieuwe francs. 
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geen gevolgen voor de s.a.r.l. gehad12. Eerst recentelijk, bij de Lot relative à 
la prévention et au règlement amiable des difficultés des entreprises van 
1984 is het wettelijk minimum van 20.000 F op 50.000 F gebracht (art. 35 
Loi)«. 
Op dit wettelijk voorschrift bestaat een enkele uitzondering. Vennoot-
schappen die een entreprise de presse voeren, kunnen volstaan met een ka-
pitaal van slechts 2.000 F (art. 491 Loi). Anderzijds gelden er aanzienlijk ho-
gere minima voor de zogenoemde établissements financiers1*. 
Een bijzonderheid van het Franse recht is, dat een s.a.r.l. kan worden op-
gericht als een société à capital variable15. Dit houdt in dat de vennootschap 
niet gehouden is een vast capital social aan te houden. Het bedrag van het 
feitelijke aanwezige capital social fluctueert tussen het in de statuten ver-
melde bedrag als bovengrens en een bedrag gelijk aan tien percent daarvan 
als benedengrens. De fluctuaties treden op door het toetreden of terugtreden 
van aandeelhouders en het doen van nieuwe geldstortingen, respectievelijk 
het terugnemen van het gestorte uit de vennootschap16. Voor een s.a.r.l. à 
capital variable gelden, behoudens een enkele uitzondering, dezelfde kapi-
taalvoorschriften als voor elke andere s.a.r.l.17. Dit betekent dat ook het mi-
nimumkapitaal van 50.000 F van toepassing is. 
3. Onmiddellijke volstortingsverplichting 
Het geplaatste kapitaal van een s.a.r.l. dient bij de oprichting of bij latere 
12 Een in 1980 door de Assemblée nationale aangenomen wetsvoorstel (nr. 288), dat het mi-
nimumkapitaal tot 30.000 F verhoogde, is niet doorgezet. In een antwoord van de minister 
van Handel op gestelde vragen benadrukte deze dat voorkomen moet worden dat de op-
richting van nieuwe sa.r.l.'s wordt belemmerd. 
13 Loi no. 84-184 (art. 1), JO 2 maart 1984, in werking getreden op 2 maart 1985. Voor be-
staande vennootschappen geldt een overgangstermijn van vijf jaren. Beschikt een s.a.r.l. 
bij afloop van die termijn niet over een geplaatst kapitaal van 50.000 F dan wordt ze van 
rechtswege ontbonden. Voorts wordt dan als sanctie aan de bestuurders een geldboete van 
2.000 tot 30.000 F opgelegd (art. 55). 
14 Hieronder dienen geen verzekeringsmaatschappijen, banken of spaarinstellingen te wor-
den begrepen. Deze activiteiten kunnen naar Frans recht nooit in de rechtsvorm van een 
s.a.r.1. worden uitgeoefend (vgl. art. 490 Loi). 
15 Dit geldt voor alle vennootschappen, met uitzondering van de s.a., ingevolge Titre ΠΙ van 
de Loi van 24 juli 1867, welke titel in 1966 niet door de nieuwe Loi sur les sociétés commer-
ciales buiten werking is gesteld. Voor de s.a. is deze modaliteit uitgesloten bij de aanpas-
sing aan de Tweede EEG-richtlijn. 
16 Wijzigingen van het capital social binnen de genoemde grenzen kunnen geschieden zonder 
dat hiervan mededeling moet worden gedaan aan het handelsregister. 
17 In het navolgende zal worden volstaan met de eventuele afwijkende voorschriften te ver-
melden. 
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kapitaalverhoging steeds volledig te worden volgestort (art. 38 en 61 Loi). De 
wet maakt in dezen geen onderscheid naar de wijze van inbreng18. Een 
gedeeltelijk uitstel van de volstortingsverplichting zoals de s.a. kent bij in-
breng in geld19, is niet geoorloofd. Van de volstorting dient melding te wor-
den gemaakt in de statuten respectievelijk de akte tot wijziging van de sta-
tuten. Dit volgt niet rechtstreeks uit de wet. Art. 38 al. 3 Loi schrijft sinds 
1982 nog slechts voor dat melding moet worden gemaakt van de volledige 
plaatsing van het capital social20. De strafbepaling van art. 423 Loi houdt 
evenwel een sanctie in voor de aandeelhouders die opzettelijk in de akte 
een onjuiste verklaring hebben gedaan omtrent de plaatsing en de volstor-
ting van de aandelen, of die een dergelijke verklaring in het geheel niet 
hebben opgenomen21. Een verplichte vermelding van de volstorting is ook 
gehandhaafd in art. 22 Décr. 
De volledige volstorting van de aandelen (libération intégrale) behoort 
naast de volledige plaatsing van het capital social (souscription intégrale) tot 
de dwingendrechtelijke oprichtingsvereisten. Het met-voldaan zijn aan de-
ze vereisten belet de inschrijving in het registre du commerce et des sociétés. 
Zie hierna nr. 7.1. 
Aansluitend bij de voorschriften inzake de plaatsing en de volstorting 
van het capital social is te wijzen op een bijzondere voorziening in art. 38 al. 
2 Loi. Deze bepaling, welke eerst in 1982 is ingevoerd, beoogt de samenwer-
king tussen echtgenoten in een s.a.r.l. te begunstigen. In afwijking van het 
algemeen geldende verbod op inbreng van nijverheid, wordt het echtgeno-
ten toegestaan in de hoedanigheid van aandeelhouder nijverheid in te 
brengen, mits aan een drietal voorwaarden is voldaan. Op de eerste plaats 
moet het doel van de s.a.r.l. gericht zijn op de uitoefening van een fonds de 
commerce of entreprise artisinale. Vervolgens is noodzakelijk dat de betref-
fende onderneming hetzij is ingebracht door (een van) de echtgenoten, het-
zij met aanwending van andere door hen ingebrachte natura door de s.a.r.l. 
is opgericht. Tenslotte geldt dat de inbrenger of echtgenoot zijn of haar nij-
verheid slechts mag inbrengen, indien zijn of haar hoofdactiviteit verbon-
den is met de verwezenlijking van het vennootschappelijk doel. 
18 Een uitzondering geldt slechts voor het bijzondere geval vermeld aan het slot van deze 
paragraaf. 
19 Art. 75 en 84 Loi, die bij plaatsing een minimale storting van vijfentwintig percent van de 
nominale waarde van een aandeel voorschrijven. 
20 Tijdens de parlementaire behandeling werd ter motivering aangevoerd dat een verkla-
ring ter zake van de volstorting voortaan geen zin meer zou hebben naast het nieuw inge-
voerde toezicht op de oprichting van vennootschappen. 
21 De sanctie bestaat in een vrijheidsstraf van twee tot zes maanden en/of een geldboete van 
2.000 F tot 6.000 F. Ze richt zich tot alle personen die de akte hebben ondertekend. 
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4. Verplichte deponering van te storten gelden 
Teneinde de realiteit van het gestorte kapitaal zeker te stellen, worden in 
wet en decreet nadere regels gesteld. 
De wet schrijft voor, dat al hetgeen ter volstorting in geld wordt inge-
bracht (apports en numéraire), dient te worden afgezonderd, en wel door be-
waargeving bij een Caisse des depots et consignations, een notaris of een 
bank (art. 38 Loi, art. 22 Décr.)22. De verplichting tot inbewaringgeving rust 
op de personen die de stortingen voor de toekomstige s.a.r.l. in ontvangst 
hebben genomen. Zij dienen de ontvangen gelden binnen acht dagen voor 
rekening van de toekomstige vennootschap in depot te geven. Over de 
aldus gedeponeerde gelden kunnen de oprichters niet meer beschikken, ook 
niet ten name van de vennootschap in oprichting. In dit verband is van 
belang het arrest van de Cour d'appel de Paris van 30 november 197623, 
waarin voor de eerste maal zeer duidelijk het karakter van de verplichte de-
ponering (in casu bij een bank) werd omschreven. Het Hof overwoog dat de 
betreffende bepalingen inzake deponering van openbare orde zijn en daar-
om elke beschikking over de gedeponeerde gelden onmogelijk maken. Een 
in casu door de bank gedaan beroep op compensatie met de schuld uit een 
ten name van de s.a.r.l. in oprichting geopende krediet-rekening werd daar-
om afgewezen24. 
De gestorte gelden worden pas gedeblokkeerd nadat de s.a.r.l. is ingeschre-
ven in het registre du commerce et des sociétés en daardoor als rechtsper-
soon bestaat. Ze mogen eerst worden vrijgegeven op vertoon van een bewijs 
van inschrijving afgegeven door de griffier van de tribunal de commerce25. 
Komt de rechtspersoon niet binnen zes maanden na het eerste depot tot 
22 Wanneer de statuten worden opgenomen in een notariële akte - hetgeen niet is vereist -
zal de bewaargeving bij voorkeur bij de betrokken notaris geschieden. Notarissen zijn 
evenwel krachtens hun beroepsregels gehouden de gelden na drie maanden alsnog te de-
poneren bij de Caisse des dépôts et consignations. 
Een s.a.r.l. à capital variable (zie nr. 2) is vrijgesteld van deze verplichting, aldus Rép. 
min. no. 10942, JO Déb-Senat 8 fcbr. 1972, biz. 42. 
23 Gazette du Palais, I, 314, m.nt. A.P.S., Recueil Dalloz 1977,1.R. 449. 
24 In de literatuur wordt er melding van gemaakt dat met de verplichte blokkering tamelijk 
gemakkelijk de hand wordt gelicht. Banken plegen nogal eens een bedrag gelijk aan het 
saldo van de geblokkeerde rekening als gewone geldlening te verstrekken teneinde de fi-
nanciering van de eerste oprichtingskosten te verlichten. Zo ook in de casus van het in de 
tekst vermelde arrest, alwaar daags na de deponcring van de gestorte gelden een tweede 
rekening werd geopend waarvan het tegoed binnen tien dagen in zijn geheel werd opgeno-
men. De Cour de Cassation sprak van het ontgaan van de wettelijke verplichting tot vol-
ledige volstorting van de aandelen. 
25 Als zodanig geldt niet het bij de opgave ter inschrijving afgegeven recepis waarop de 
naam van de vennootschap en haar nummer van inschrijving zijn vermeld. Rép. min., no. 
27031, JO Déb.Ass. nat. 30 dec. 1972, blz. 6469, Rev.soc. 1973,384. 
66 
stand, dan kan rechterlijke autorisatie worden verzocht teneinde de gestorte 
gelden te laten deblokkeren (art. 39 Loi, art. 23 Décr.). Een dergelijk verzoek 
moet worden gericht tot de president van het tribunal de commerce, hetzij 
door de oprichters in persoon hetzij door een gevolmachtigde die de geza-
menlijke oprichters vertegenwoordigt26. 
Art. 22 Décr. schrijft voor dat in de statuten moet worden verklaard dat de 
te storten gelden zijn gedeponeerd. Het opzettelijk opnemen van onjuiste 
verklaringen of het geheel achterwege laten van de voorgeschreven verkla-
ring is een strafbare handeling van de aandeelhouders (art. 423 Loi)27. Opge-
merkt zij dat, anders dan voor de s.a., niet wordt vereist dat de depositair 
een bewijsstuk afgeeft waarin de ontvangst van de stortingen wordt gecon-
stateerd. 
De verplichting tot deponering geldt niet alleen bij de oprichting, maar 
ook bij een latere verhoging van het kapitaal28. Afwijkend is evenwel de 
duur van de blokkering. De gelden worden na drie volle dagen van depot 
gedeblokkeerd (art. 61 Loi). De inschrijving van de wijziging van de statuten 
in het handelsregister hoeft niet te worden afgewacht. 
5. Controle bij storting anders dan in geld 
Wanneer er bij de oprichting anders dan in geld wordt gestort (apports en 
nature), dienen de oprichters in de statuten melding te maken van het ob-
ject van inbreng en de eraan toegekende waarde (art. 40 al. 1). De waarde 
wordt uitgedrukt in het bedrag waarvoor de inbrenger kwijting wordt ver-
leend van zijn stortingsverplichting. De bepaling dateert reeds van de in-
voering van de s.a.r.l. in 1925. Ze werd, teneinde een reële waardering te 
waarborgen, aangevuld met een hoofdelijke aansprakelijkheid van alle 
aandeelhouders. Aandeelhouders hadden gedurende een periode van tien 
jaren in te staan voor de door hen in de akte van oprichting opgenomen 
waarde. Bij de wetsherziening van 1966 is om bestaande fraudepraktijken 
tegen te gaan een verplichte controle door een deskundige ingevoerd, op ge-
26 Om een al te gemakkelijk ontgaan van de voorschriften te voorkomen, wordt aanvullend 
bepaald, dat zo de oprichters nadien alsnog tot oprichting besluiten, er opnieuw gedepo-
neerd moet worden. 
27 De sanctie bestaat in een vrijheidsstraf van twee tot zes maanden en/of een geldboete van 
2.000 F tot 6.000 F. 
28 Dit is slechts anders bij compensatie met een bestaande vordering op de vennootschap. In-
gevolge jurisprudentie van de Cour de Cassation kan storting in geld ook geschieden door 
middel van compensatie, mits de vordering op de vennootschap vlottend en opeisbaar is 
(Cass.com. 3 febr. 1964, Recueil Dalloz 1964, Somm. 95). Compensatie is ook mogelijk ge-
acht in geval de som van de verliezen van de vennootschap het bedrag van het capital 
social overtreft (Cass.com. 7 febr. 1972, Rev.soc. 1973,297, nunt. du Pontavice). 
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lijke wijze als voor de "besloten" s.a.29. De bepaling inzake de hoofdelijke 
aansprakelijkheid van de aandeelhouders is daarmee echter niet komen te 
vervallen. Ze is slechts beperkt wat betreft de termijn gedurende welke der-
den de aandeelhouders kunnen aanspreken (art. 40 al. 4). 
De verplichte deskundigen-controle geschiedt door een commissaire aux 
apports30, die hiertoe door de gezamenlijke toekomstige vennoten wordt 
aangewezen. De waardering van het ingebrachte in de statuten dient te ge-
schieden na inzage van het door de commissaire aux apports uitgebrachte 
rapport, welk rapport blijvend aan de statuten moet worden gehecht31. De 
wetgever schrijft voor dat de aanwijzing van de commissaire aux apports 
steeds met eenstemmigheid van alle toekomstige vennoten moet geschie-
den. Wanneer er geen eenstemmigheid kan worden bereikt, geschiedt de 
aanwijzing door de president van de tribunal de commerce, op verzoek van 
de meest gerede vennoot. Het belang dat de wetgever blijkens het voorgaan-
de aan een eenstemmige aanwijzing hecht, houdt verband met de tweede 
waarborg tegen overwaardering, de hoofdelijke aansprakelijkheid jegens 
derden. 
Overigens heeft een recente wetswijziging weer een mitigering aange-
bracht op het vereiste van een deskundigen-rapport32. De enig vennoot of de 
gezamenlijke vennoten kunnen (met algemene stemmen) besluiten de 
controle door een deskundige achterwege te laten, mits aan een tweetal cu-
mulatieve voorwaarden is voldaan. Op de eerste plaats mag geen van de in-
gebrachte goederen een waarde van meer dan 50.000 F hebben en vervolgens 
mag de totale waarde van de op deze wijze aan controle onttrokken inbreng 
niet meer dan de helft van het capital social vertegenwoordigen (art. 40 al. 2 
en3). 
De hiervoor als tweede genoemde, reeds van oudsher bestaande waarborg 
voor crediteuren is de hoofdelijke aansprakelijkheid gedurende vijf jaar 
29 Als "besloten" s.a. wordt hier en in het navolgende aangeduid de s.a. die geen beroep doet 
op het beleggend publiek. De "besloten" s.a. kent oprichtingsvereisten van eigen aard in 
de art. 84 t/m 88 Loi. 
30 Als zodanig komen in aanmerking de erkende commissaires aux apports (art. 219 Loi) dan 
wel de deskundigen ingeschreven bij de hoven en rechtbanken (art. 25 Décr.). 
31 De inhoud van het rapport wordt door de wetgever niet nader bepaald. Het ligt in de re-
de aansluiting te zoeken bij het overeenkomstige voorschrift voor de "besloten" s.a.'s: art. 
86 Loi jo. 72 Décr. p. 64-1 Décr.. Dit laatste artikel schrijft voor dat elk object van inbreng 
wordt beschreven, dat de wijze van waarderen en de reden daarvoor wordt aangegeven en 
dat voorts wordt bevestigd dat de waarde van de onderscheiden ingebrachte goederen 
corresponderen met tenminste de nominale waarde van de daartegenover uit te geven 
aandelen, eventueel vermeerderd met de overeengekomen agio. 
32 Loi no. 84-184 du 1er mars 1984 relative la prévention et au règlement amiable des diffi-
cultés des entreprises (art. 2), Recueil Dalloz 1984, 221, Rev .soc. 1984,369, in werking ge-
treden op 2 maart 1985. 
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voor de waarde die in de akte aan de ingebrachte natura wordt toegekend. 
Het betreft hier een wettelijke garantieverplichting jegens derden33 welke 
rust op degenen die ten tijde van het instellen van de vordering aandeel-
houders zijn34. Wanneer derhalve een van de aandeelhouders/oprichters 
inmiddels zijn aandelen heeft overgedragen, kan hij door derden niet meer 
worden aangesproken. De wet verplicht de gezamenlijke aandeelhouders 
slechts in te staan voor een eventueel waardeverschil ten tijde van de "con-
stitution", dat is ten tijde van het opmaken van de akte van oprichting. Een 
latere waardedaling van het ingebrachte komt niet meer voor hun rekening. 
Evenmin zijn de aandeelhouders aansprakelijk voor de eventuele nadelige 
gevolgen die de vennootschap zelf tengevolge van de overwaardering heeft 
geleden35. De aandeelhouders die door een derde worden aangesproken, 
hebben verhaal op degene van wiens zijde het overgewaardeerde goed is in-
gebracht, ook wanneer deze intussen zijn aandelen heeft overgedragen36. 
Mocht deze geen of onvoldoende verhaal bieden, dan wordt het aan derden 
betaalde bedrag omgeslagen over de overige mede-aandeelhouders en wel 
naar rato van ieders aandeel in het kapitaal37. 
De hiervoor weergegeven nadere voorschriften met betrekking tot de in-
breng in natura gelden ook bij een latere kapitaalverhoging (art. 62 Loi), met 
dien verstande dat de hoofdelijke garantieverplichting jegens derden dan 
gedurende vijf jaar komt te rusten op de bestuurders en de personen die 
hebben ingeschreven op de emissie. De overige aandeelhouders kunnen 
niet worden aangesproken. Voorts zal de commissaire aux apports dan 
moeten worden aangewezen bij een eenstemmig besluit van de aandeel-
houders die tot de verhoging van het kapitaal besluiten, dan wel door de 
president van de tribunal de commerce op verzoek van een bestuurder. 
Het geheel van wettelijke regels wordt tenslotte gecompleteerd door een 
33 In de literatuur wordt aangenomen dat het al dan niet hebben van schuld aan de over-
waardering niet relevant is. Vgl. Ripert/Roblot, no. 931; De Juglart, Ippolito, du Ponta-
vice et Dupichot, no. 867.2; Hamel, Lagarde et Jauffret no. 790. Voorts Cass. 12 mei 1969, 
Rev^oc. 1970,99; 27 nov. 1972, Rev.soc. 1974,86 m. nt. Honorât. 
34 Vgl. Ripert/Roblot, no. 932; De Juglart, Ippolito, du Pontavice et Dupichot no. 867.2; 
Hamel, Lagarde et Jauffret no. 790. De garantie-verplichting bestaat derhalve ook voor 
aandeelhouders die slechts in geld hebben ingebracht. 
35 Vgl. Ripert/Roblot, no. 933, die als voorbeeld noemen het faillissement van de s.a.rJ. dat 
(mede) is veroorzaakt door te hoge waarderingen. 
36 De vennoten worden gelijk borgen door betaling gesubrogeerd in de vordering van de ven-
nootschap jegens de inbrenger. Aldus Ripert/Roblot, no. 931; De Juglart, Ippolito, du Pon-
tavice en Dupichot, no. 867.2. 
37 Vgl. Ripert/Roblot, no. 934; De Juglart, Ippolito, du Pontavice et Dupichot no. 867.2. 
Ook kan onder omstandigheden regres worden genomen op de commissaire aux apports, 
wanneer bewezen wordt dat het door hem opgestelde rapport onjuistheden bevat waarop 
de aandeelhouders zijn afgegaan. Een commissaire aux apports is naar gemeen recht aan 
te spreken voor fouten begaan in de uitoefening van zijn beroep. 
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bijzonder strenge strafsanctie (art. 425 Loi). Een ieder die te kwader trouw 
een te hoge waarde heeft (doen) toekennen aan ingebrachte natura, kan 
worden gestraft met een vrijheidsstraf van een tot vijf jaar en/of een 
geldboete van 2.000 tot 2.500.000 F38. De bepaling richt zich niet alleen tot de 
inbrengende aandeelhouder zelf maar ook tot zijn mede-aandeelhouders 
die aan de overwaardering hebben meegewerkt en tot derden (waaronder 
met name de commissaire aux apports). 
6. Beperking van de preconstitutieve binding 
Onder een société en formation dient te worden verstaan een vennootschap 
in oprichting welke nog niet is ingeschreven in het registre du commerce et 
des sociétés. Een s.a.r.l. bestaat eerst als rechtspersoon op het moment van 
haar inschrijving in dit register. Een en ander volgt uit art. 5 Loi, welk arti-
kel geldt voor alle vennootschappen, zowel handels- als burgerlijke ven-
nootschappen. 
Voordat de s.a.r.l. is ingeschreven in het register kan ze niet door te harer 
name verrichte rechtshandelingen jegens derden worden verbonden. Een 
rechtshandeling ten name van een s.a.r.l. en formation verbindt slechts de 
personen die haar hebben verricht. De oprichters die ten name van de toe-
komstige vennootschap hebben gehandeld, zijn, tenzij uitdrukkelijk anders 
werd bedongen, hoofdelijk en onbeperkt tot nakoming gehouden. 
De uit preconstitutieve rechtshandelingen voortvloeiende rechten en 
verplichtingen kunnen - mits ten tijde van de rechtshandeling werd aange-
geven dat niet op persoonlijke titel werd gehandeld39 - op drieërlei wijze op 
de vennootschap komen te rusten. Vooreerst geeft het uitvoeringsdecreet 
van 1967 (art. 26) een tweetal procedures die rechtstreekse gebondenheid 
doen ontstaan op het moment van inschrijving in het register. De eerste be-
staat uit het opmaken van een gedetailleerde lijst van verrichte rechtshan-
delingen met een becijfering van de verplichtingen die daaruit voor de 
vennootschap zullen ontstaan, welke lijst aan de statuten dient te worden 
gehecht voordat de vennoten de statuten tekenen40. De tweede veronder-
stelt een door de gezamenlijke vennoten verleende volmacht aan een of 
38 De maximum geldboete is in 1977 aanzienlijk verhoogd van 40.000 F naar 2500.000 F. De 
aansprakelijkheid kan behalve de inbrengende vennoot ook zijn medevennoten of de com-
missaire aux apports treffen. 
39 Cass.com. 27 okt. 1975, Rev.soc. 1976,297 m.nt. Randoux. 
40 Voor een rechtsgeldige rechtshandeling is vereist dat alle vennoten de vennootschaps-
akte waarin de statuten zijn opgenomen, in persoon of bij gevolmachtigde ondertekenen. 
Met de ondertekening van de statuten komen de rechten en verplichtingen vast te staan 
die bij het verkrijgen van de rechtspersoonlijkheid op de s.a.r.l. zullen rusten. 
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meer hunner of aan een bestuurder die niet tevens vennoot is om verbinte-
nissen voor rekening van de vennootschap aan te gaan. Dit kan in de statu-
ten of bij afzonderlijke akte gebeuren maar steeds zal nader moeten worden 
bepaald om welke verbintenissen het gaat41. 
Een derde mogelijkheid is uit behoefte van de praktijk ontstaan. Het be-
treft de bekrachtiging door de s.a.r.l. na haar inschrijving. Deze afwijking 
van de bepaling in het decreet, welke overigens geheel in overeenstemming 
is met de letter van de wet, is door de Cour de cassation erkend42. Tot voor 
enkele jaren was echter niet duidelijk welk orgaan van de vennootschap 
hiertoe bevoegd was. Vond de Chambre commerciale in haar uitspraak van 
28 oktober 197443 het accepteren van wisselbrieven door een bestuurder vol-
doende om de vennootschap gebonden te doen zijn, in latere arresten wordt 
uitdrukkelijk een besluit van de algemene vergadering geëist. Wil er sprake 
zijn van een geldige bekrachtigingshandeling, dan zal de vergadering van 
aandeelhouders daartoe uitdrukkelijk een machtiging moeten hebben ver-
leend44. Deze ontwikkeling in de jurisprudentie is bevestigd door het decreet 
van 3 juli 197845. 
7. Waarborgen ter naleving van de kapitaalvoorschriften 
7.1. Een s.a.r.l. kan gelijk andere handelsvennootschappen worden opgericht 
bij authentieke dan wel onderhandse akte. Rechtspersoonlijkheid wordt 
41 Deze laatste voorwaarde moet streng worden uitgelegd. De Cour de cassation heeft in 
haar arrest van 3 april 1973 bepaald dat een vennootschap niet kan worden gebonden 
krachtens een in algemene termen gestelde statutaire volmacht welke de toegestane ver-
bintenissen niet op gedetailleerde wijze omschrijft. Cass.com. 3 april 1973, 
Rev.trim.dr.comm. 1973, 804 m.nt. Houin. In dezelfde zin Paris 11 juni 1971, 
Rev.trim.dr.comm. 1972, 109 m.nt. Houin, Rev.soc. 1972, 222 m.nt. Sortais; 27 juni 1978, 
Recueil Dalloz 1980,1.R. 162 m.nt. Bousquet. 
42 Cass.com. 12 febr. 1974, Rev.trim.dr.comm. 1974,527 m. nt. Champaud, Rev.soc. 1974,493 
m.nt. J.H.; 23 jan. 1978, Recueil Dalloz 1980,1.R. 162 m.nt. Bousquet. 
43 Rev.soc. 1976,75 m.nt. J.H. 
44 Vgl. Cass.com. 23 jan. 1978, Recueil Dalloz 1980, I.R. 162 m.nt. Bousquet. De vennoten 
moeten ondubbelzinning en met volle kennis van zaken hun besluit nemen. Zo ook Versail-
les 30 okt. 1985, Recueil Dalloz 1987, Somm. 30 m.nt. Bousquet. Bevreemdend en door 
meerdere auteurs dan ook bekritiseerd is de uitspraak van de Cour d'appel de Paris van 
20 april 1980, Rev.soc. 1981,63 m.nt. Daigre, Recueil Dalloz 1982, I.R. 13 m.nt. Bousquet, 
dat in de fiattering van de jaarrekening over het eerste boekjaar impliciet doch nood-
zakelijk een bekrachtiging van de preconstitutieve rechtshandelingen besloten ligt. 
45 Art. 6 al. 4 Décr. no. 78-704 du 3 juillet 1978 relatif l'application de la loi no. 78-9 du 4 
janvier 1978. De zinsnede "sauf clause contrair des statuts" ziet slechts op een eventueel 
voorgeschreven gekwalificeerde meerderheid. Vgl. o.m. Ripert/Roblot, no. 744-2; Ha-
mel, Lagarde en Jauffret no. 430; De Juglart, Ippolito, du Pontavice et Dupichot no. 394.1. 
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eerst verkregen door de inschrijving in het registre du commerce et des so-
ciétés (art. 5 al. 1 Loi). 
Aan het originaire s.a.r.l.-recht was, vóór de aanpassing aan de Eerste 
EEG-richtlijn, een preventieve controle door enige persoon of instantie van 
buiten de vennootschap vreemd. Het ontwerp van genoemde richtlijn liet 
de wetgever de keuze tussen interventie van een rechterlijke instantie, de 
administratieve overheid of een notaris. In het aanvankelijke regeringsont-
werp van de wet van 1966 werd in overeenstemming met de ontwerp-
Richtlijn een gerechtelijk toezicht voor alle handelsvennootschappen voor-
gesteld. Dit stuitte in het parlement op grote weerstand, enerzijds omdat het 
justitiële apparaat niet op een dergelijke taak berekend zou zijn maar an-
derzijds en met name vanwege het tijdsbeslag dat een dergelijk onderzoek 
zou vergen, hetgeen een onaanvaardbare verzwaring van de oprichtings-
vereisten werd gevonden. Onder de druk vanuit het parlement werd het 
idee van een extern preventief toezicht eerst beperkt tot de s.a. en de s.a.r.l., 
vervolgens vervangen door een verplichte tussenkomst van de notaris en 
tenslotte geheel opgeheven. 
Uiteindelijk is gekozen voor de invoering van een zogenoemde déclara-
tion de conformité, af te leggen door de oprichters en eerste bestuurders op 
straffe van niet-ontvankelijkheid van de opgave ter inschrijving in het re-
gister (art. 6 Loi)46. In deze déclaration de conformité moeten in het alge-
meen alle met het oog op een regelmatige oprichting verrichte handelingen 
worden vermeld. Het uitvoeringsdecreet (art. 27 Décr.) schrijft voor dat in 
het bijzonder moet worden vastgesteld dat alle aandelen zijn geplaatst en 
volledig volgestort en dat nader moet worden aangegeven waar de stortin-
gen in geld zijn gedeponeerd. Bedoelde verklaring moet worden overgelegd 
aan de griffier van het tribunal de commerce, alwaar het registre du com-
merce et des sociétés wordt gehouden. Ze dient vergezeld te gaan van de 
akte van oprichting waaraan, indien vereist, een deskundigenverklaring ter 
zake van ingebrachte natura (zie nr. 5) en een staat van ten name van de 
s.a.r.l. in oprichting verrichte rechtshandelingen (zie nr. 6) zijn gehecht. 
Een preventief toezicht van de zijde van het tribunal de commerce werd 
door de wetgever slechts in zoverre voorgeschreven dat de griffier47, alvo-
rens tot inschrijving over te gaan, moest controleren of "de door de wet of 
reglementen voorgeschreven formele oprichtingsvereisten zijn vervuld"48. 
46 De Juglart, Ippolito, du Pontavice et Dupichot, no. 427, betogen dat deze oplossing op ge-
spannen voet staat met de strekking van de richtlijn. 
47 Zulks onder verantwoordelijkheid van de president van de rechtbank of een daartoe 
aangewezen rechter. Wanneer de inschrijving wordt geweigerd kan bij deze bezwaar 
worden aangetekend. 
48 Décret no. 69-1177 van 24 dec. 1969, wijzigende het décret no. 67-236 van 23 maart 1967, 
art. 16, ter uitvoering van de op 9 maart 1968 vastgestelde Eerste EEG-richtlijn. 
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In de literatuur werd betwijfeld of deze opdracht aan de griffier wel iets we-
zenlijks toevoegde aan de hem reeds vóór de aanpassing aan de Eerste EEG-
richtlijn toekomende taak. Algemeen werd aangenomen dat de griffier geen 
nadere bewijsstukken mag verlangen noch nader mag onderzoeken of 
hetgeen wordt verklaard conform de werkelijkheid is49. Deze uitleg wordt 
bevestigd door het nieuwe decreet van 1984 betreffende het registre du com-
merce et des sociétés50. Daarin wordt de taak van de griffier zo omschreven 
dat hij zich moet overtuigen van de regelmatigheid van het verzoek tot in-
schrijving en dat hij moet verifiëren of de verstrekte gegevens in overeen-
stemming zijn met de wettelijke en reglementaire bepalingen en correspon-
deren met de overgelegde bescheiden en bewijsstukken. 
7.2. Uit de voorgaande nummers is gebleken dat van het voldaan zijn aan 
de diverse vereisten voor plaatsing en storting van het capital social door de 
oprichters expliciet melding moet worden gemaakt in de statuten. Daarnaast 
staat de verklaring van de oprichters en de eerste bestuurders in de déclara-
tion de conformité bij gelegenheid van de opgave ter inschrijving in het re-
gister. De sancties ter naleving van de kapitaalvoorschriften richten zich in 
het systeem van de Franse wetgeving dan ook steeds op het doen van on-
juiste of onvolledige vermeldingen in genoemde stukken. De aard van de 
sancties is tweeërlei. Op de eerste plaats bepaalt de wet in art. 7 al. 1 Loi dat de 
oprichters en eerste bestuurders hoofdelijk aansprakelijk zijn voor de even-
tuele schade die is veroorzaakt door het achterwege laten van een voorge-
schreven vermelding in de statuten of het niet of niet volgens de regels ver-
vullen van een door wet of reglementen vereiste oprichtingsformaliteit. De 
vordering tot schadevergoeding verjaart eerst na een periode van tien jaar, 
te rekenen vanaf de inschrijving in het registre du commerce et des socié-
tés51. Op de tweede plaats bevat de wet een aantal strafrechtelijke sancties, 
49 Jauffret, in Rev.trim.dr.comm., 1970, 95; Ripert/Roblot, no. 940.1. In dit verband zij ook 
vermeld een antwoord van de minister van Justitie op gestelde vragen in het parlement. 
De oprichters en/of eerste bestuurders hebben, aldus de minister, door de ondertekening 
van de déclaration de conformité de volle en uitsluitende verantwoordelijkheid voor de 
waarheid van de inhoud genomen. Rép.Min.Justice, à M. Crépeau, JO, Déb.Ass.nat. 1 okt. 
1977, blz. 5720, Rev.soc. 1977,763. 
50 Décret no. 84-406 van 30 mei 1984, art. 30, welke de betreffende bepalingen in het décret 
van 23 maart 1967 heeft doen vervallen. 
51 Deze vordering is te onderscheiden van de vordering tot régularisation van art. 6 al. 2 Loi, 
welke iedere belanghebbende alsmede het Openbaar Ministerie toekomt en welke ertoe 
strekt een actie wegens nietigheid van een vennootschap te voorkomen. Deze actie ver-
jaart binnen drie jaar na inschrijving in het register. 
In de literatuur wordt het mogelijk geacht dat een bevel tot regularisatie ook kan worden 
gevraagd bij gebreken in de oprichtingsvereisten welke niet met nietigheid worden be-
dreigd. Vgl. Ripert/Roblot, no. 757. 
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bestaande in een gevangenisstraf en/of een geldboete. Allereerst art. 423 Loi, 
in geval van het opzettelijk afleggen van een valse verklaring in de akte 
van oprichting inzake de verdeling van de aandelen over alle aandeelhou-
ders, de volstorting van de aandelen of het depot van de gestorte gelden, dan 
wel in geval van het opzettelijk achterwege laten van deze verklaringen52. 
Voorts art. 425 al. 1 Loi, in geval van het frauduleus te hoog waarderen van 
inbreng in natura53. Tenslotte art. 480 Loi dat in het algemeen het opzettelijk 
afleggen van inhoudelijk onjuiste verklaringen dan wel het opzettelijk niet 
vermelden van alle met het oog op de oprichting verrichtte handelingen in 
de déclaration de conformité als een strafbare handeling aanmerkt54. 
7.3. Een verhoging van het capital social is slechts mogelijk door een wijzi-
ging van de statuten, welke wijziging ook weer dient te worden ingeschre-
ven in het registre du commerce et des sociétés55. De opgave ter inschrijving 
dient te worden gedaan door de gezamenlijke bestuurders, binnen een 
maand nadat de algemene vergadering tot de verhoging van het kapitaal 
heeft besloten. Bij de opgave moet een proces-verbaal van de betreffende 
vergadering56, de verklaring van de commissaire aux apports ter zake van 
eventuele inbreng in natura57 en een aangepaste tekst van de statuten wor-
den overgelegd. In de akte tot wijziging van de statuten (welke wordt on-
dertekend door de bestuurders én de personen die deelnemen in het nieuwe 
kapitaal) dient, evenals bij de oprichting, melding te worden gemaakt van 
de volledige plaatsing en volstorting van het (verhoogde) capital social, van 
de deponering van de gestorte gelden en van de aan de ingebrachte natura 
toegekende waarde. Bovendien moet aan de griffier een door de gezamen-
lijke bestuurders ondertekende déclaration de conformité worden overge-
legd58. Voor de inhoud van deze verklaring en de omvang van de controle 
kan worden verwezen naar nr. 7.2. 
De sancties ter naleving van de voorschriften zijn, evenals bij de oprich-
ting, gericht op het doen van onjuiste of onvolledige vermeldingen. De ci-
viele aansprakelijkheid van art. 7 al. 1 Loi verplicht in geval van kapitaal-
52 De sanctie bestaat in een gevangenisstraf van twee tot zes maanden en/of een geldboete 
van 2.000 F tot 60.000 F. 
53 De sanctie bestaat in een gevangenisstraf van een tot vijf jaar en/of een geldboete van 
2.000 F tot 2.500.000 F. 
54 De sancbe bestaat in een gevangenisstraf van zes maanden tot twee jaar en/of een geld-
boete van 2.000 F tot 30.000 F. 
55 Dit geldt ook ingeval van omzetting van reserves in kapitaal of het uitgeven van stock-
dividend. Een verhoging van het kapitaal op deze wijze wordt mogelijk geacht, hoewel 
de wet dit niet, zoals voor de s.a., uitdrukkelijk vermeldt. 
56 Vgl. art. 50Decr.no. 84^06 van 30 mei 1984. 
57 Vgl. art. 50Decr.no. 84-306 van 30 mei 1984. 
58 Vgl. art. 49 Décr. no. 84-406 van 30 mei 1984. 
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verhoging evenwel alleen de bestuurders tot vergoeding van eventuele 
veroorzaakte schade. De personen die aandelen in het nieuwe kapitaal heb-
ben genomen, worden in dit artikel niet genoemd, hoewel zij de akte tot 
wijziging van de statuten mede dienen te ondertekenen. In de formulering 
van de onder 7.2 genoemde strafbepalingen van art. 423 Loi en 425 al. 1 Loi 
worden deze nieuwe aandeelhouders wel medebegrepen. 
B. HET BIJEENHOUDEN VAN VERMOGEN 
8. Beperking van het uitkeren van winst 
In de Franse wetgeving heeft het streven naar instandhouding van het ka-
pitaalgebonden vermogen (fixité du capital social) slechts uitdrukking ge-
vonden in de specifieke bepalingen terzake van de uitkering van winst na 
vaststelling van de jaarrekening. Een meer algemene voorziening zoals 
aangetroffen in het Duitse recht, is niet gegeven. 
De bepalingen terzake van uitkering van winst aan de aandeelhouders 
zijn opgenomen in Chapitre VI van de wet van 1966, welk hoofdstuk van 
toepassing is op alle handelsvennootschappen met rechtspersoonlijkheid. In 
de Ie afdeling betreffende de "Comptes sociaux" bepaalt art. 346 al. 1, dat de 
voor uitkering vatbare winst gevormd wordt door de winst van het betref-
fende boekjaar (le bénéfice de l'exercice), verminderd met de verliezen van 
voorgaande jaren en de door de wet of statuten voorgeschreven reserverin-
gen, en vermeerderd met de winst van voorgaande jaren. In al. 2 wordt be-
paald dat de algemene vergadering van aandeelhouders bovendien kan be-
sluiten om eerder gedane reserveringen te doen uitkeren, voor zover al-
thans de aandeelhouders over de betreffende reserves kunnen beschikken. 
De begrenzing van de feitelijke ruimte voor uitkeringen aan aandeelhou-
ders wordt verwoord in het verbod van art. 346 al. 3: behoudens in geval 
van vermindering van het capital social, kan geen enkele uitkering aan de 
aandeelhouders worden gedaan, wanneer het eigen vermogen59 van de 
vennootschap lager is dan of tengevolge van die uitkering zou dalen onder 
het bedrag van het capital social vermeerderd met de door wet of statuten 
gebonden reserves. 
Een belangrijke reserve die de grens van mogelijke uitkeringen aan aan-
59 In art. 346 werd tot 1983 het begrip actif net gebezigd. De wet van 30 april 1983 tot 
aanpassing van de Vierde EEG-richtlijn (no. 83-353) heeft dit begrip evenals in andere 
bepalingen vervangen door capitaux propres. 
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deelhouders mede bepaalt, is la réserve légale van art. 345 Loi60. Dit artikel 
verplicht, zowel voor de s.a.r.l. als de s.a., om elk jaar tenminste een twin-
tigste deel van het bedrag van de jaarwinst, onder aftrek van eventuele 
vroegere verliezen, te reserveren. De verplichting blijft bestaan totdat de re-
serve een omvang heeft bereikt gelijk aan tien percent van het bedrag van 
het capital social. De aldus gevormde reserve, welke specifiek wordt aange-
duid als "la réserve légale", strekt tot verhoging van de bescherming van 
crediteuren. Ze rekt de kapitaalklem op het vermogen op. De wettelijke 
ruimte voor uitkeringen uit de winst wordt voorts beperkt door een voor-
komende écart de réévaluation terzake van herwaardering61. Een op de 
balans gepassiveerde écart de reévaluation is niet voor uitkering vatbaar62. 
Uitkeringen welke in strijd met de in art. 346 Loi geformuleerde regels 
zijn gedaan, worden aangemerkt als fictief dividend. Ze dienen in het ver-
mogen van de vennootschap terug te keren. Dit volgt rechtstreeks uit het 
beginsel van fixité du capital social. De wetgever heeft de s.a.r.l. een vor-
dering tot terugbetaling toegekend welke eerst in drie jaren verjaart (art. 67 
Loi, art. 350 Loi). Er is evenwel rekening gehouden met de belangen van 
aandeelhouders die ten tijde van de uitkering te goeder trouw waren. Art. 
350 Loi schrijft voor dat terugbetaling van het didivend slechts kan worden 
gevorderd indien de vennootschap aantoont dat de betrokken aandeelhou-
der ten tijde van de uitkering wist dat deze niet regulier geschiedde of daar-
van niet onkundig kon zijn. 
Teneinde het uitkeren van fictieve dividenden op voorhand tegen te 
gaan, is een strafsanctie in de wet opgenomen. Deze richt zich tot de be-
stuurders van de vennootschap die bij afwezigheid van een inventaire of op 
grond van een frauduleus opgestelde inventaire63 opzettelijk tot het uitke-
ren van fictieve dividenden zijn overgegaan (art. 425 Loi)64. 
9. Verbod op het inkopen van eigen aandelen 
Het inkopen van eigen aandelen door een s.a.r.l. wordt door de Franse wet-
gever niet toegelaten, ook al is er bij een s.a.r.l. per definitie steeds sprake 
60 Deze stamt (voor de s.a.) reeds van een ministeriële circulaire uit 1818. Ze is overgenomen 
door de wet van 1966. 
61 Deze passiefpost op de balans wordt naar Frans recht niet onder de reserves begrepen. 
62 Ze kan wel geheel of gedeeltelijk worden omgezet in kapitaal, waarna met toepassing 
van de voorschriften van art. 63 Loi eventueel tot kapitaalvermindering kan worden 
overgegaan. 
63 Uit deze bepaling volgt impliciet dat bestuurders gehouden zijn door middel van een ver-
mogensopstelling te verifiëren of en in hoeverre een uitkering uit de winst is toegelaten. 
64 De sanctie bestaat in een vrijheidsstraf van een tot vijf jaar en/of een geldboete van 2.000 
F tot 2500.000 F. 
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van volgestorte aandelen65. Het door de wetgever geformuleerde verbod is 
ondergebracht bij de bepalingen inzake de vermindering van het capital 
social (art. 63 al. 4 Loi). Als enige uitzondering op het verbod tot inkoop 
geldt namelijk het geval dat de vennoten tot vermindering van het kapitaal 
hebben besloten en dit besluit niet is ingegeven door geleden verliezen (zie 
hierna nr. 11). Alsdan kan de algemene vergadering de bestuurders mach-
tigen een bepaald aantal aandelen in te kopen teneinde deze in te trekken. 
De inkoop door de s.a.r.l. doet de betreffende aandelen ingetrokken zijn (art. 
48 Décr.). 
10. Verboden overeenkomsten met bestuurders of aandeelhouders ca. 
Aan het ontstaan van contractuele verhoudingen tussen een s.a.r.l. en haar 
bestuurders of aandeelhouders worden door de wetgever aanzienlijke be-
perkingen gesteld. Deze beperkingen dateren van de wet van 1966, welke 
wet de van oudsher bestaande bepalingen voor de s.a.66 overnam en nog 
verder uitbreidde. 
In zijn algemeenheid behoeven alle voorgenomen overeenkomsten van 
bestuurders of aandeelhouders met de s.a.r.l. goedkeuring van de algemene 
vergadering van aandeelhouders (art. 50 Loi)67. Dit geldt zowel wanneer be-
stuurders of aandeelhouders persoonlijk de overeenkomst sluiten als wan-
neer een derde op eigen naam maar voor hun rekening handelt. Eenzelfde 
goedkeuring is vereist wanneer de overeenkomst is gesloten met een andere 
vennootschap bij welke een van de bestuurders of aandeelhouders de func-
tie van bestuurder bekleedt, lid van het toezichthoudend college is of als 
volledig aansprakelijk vennoot optreedt. De door de bepaling van art. 50 Loi 
vereiste goedkeuring van de aandeelhouders68 is geen voorwaarde voor de 
65 Eenzelfde algeheel verbod geldt sedert de wet van 1966 voor de s.a. De uitbreiding tot het 
in pand nemen van aandelen en de voorschriften inzake het verkrijgen van aandelen door 
derden waartoe de Tweede EEG-richtlijn verplichtte, zijn voor de s.a.r.l. niet overeen-
komstig ingevoerd. 
66 Reeds opgenomen in de wet van 24 juli 1867. Ripert/Roblot, no. 977, spreken van een van de 
meest vermaarde regelingen van het s.a.-recht. 
67 Een uitzondering wordt gemaakt voor rechtshandelingen die samenhangen met de nor-
male bedrijfsvoering en welke tegen gebruikelijke voorwaarden worden gesloten. 
68 Art. 50 al. 1 schrijft voor dat de bestuurder of, zo deze er is, de commissaire aux comptes 
(zie noot 74) gehouden is de aandeelhouders schriftelijk verslag te doen van de gesloten 
overeenkomsten. De algemene vergadering neemt haar besluit vervolgens op basis van dit 
schriftelijk rapport. De te volgen procedure wordt beschreven in art. 34 Décr. Art. 35 Décr. 
geeft een zeer gedetailleerde opsomming van hetgeen het rapport aan gegevens dient te 
bevatten. De Cour d'appel de Paris 3 juli 1976, Rev.soc. 1977,465 m.nt. Schmidt, Recueil 
Dalloz 1977, I.R. 313, m.nt. Bousquet, heeft bovendien uitgesproken dat uit de parle-
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rechtsgeldigheid van de overeenkomsten in kwestie. Het onthouden van 
goedkeuring heeft slechts consequenties voor de betrokken vennoot of be-
stuurder die met de s.a.r.l. heeft gecontracteerd. Deze zal de eventuele schade 
die de vennootschap ten gevolge van de overeenkomst lijdt, voor zijn reke-
ning moeten nemen. 
Een strengere voorziening is getroffen voor bepaalde, nader omschreven 
overeenkomsten die een direct gevaar inhouden voor aantasting van het 
vermogen. Art. 51 Loi noemt als zodanig: het sluiten van een lening bij de 
s.a.r.l. in welke vorm dan ook, het zich een krediet laten toekennen, bij re-
kening-courant of anderszins69, en de s.a.r.l. borg doen staan70 of voor aval 
doen tekenen voor eigen verplichtingen jegens derden. Dergelijke overeen-
komsten gesloten door bestuurders of aandeelhouders worden door de wet-
gever in beginsel verboden71. Hetzelfde geldt voor het geval dat gecontrac-
teerd wordt door echtgenoten van genoemde personen, door bloedverwan-
ten in op- of neergaande lijn of in het algemeen door een tussenpersoon. 
Het sluiten van een overeenkomst in strijd met het verbod van art. 51 Loi 
heeft de nietigheid van de overeenkomst ten gevolge. Deze nietigheid geldt 
niet alleen in de verhouding tot de s.a.r.l. Ook crediteuren en derden-bena-
deelden kunnen er een beroep op doen, mits kan worden aangetoond dat zij 
een geldig persoonlijk belang hebben bij het inroepen van de nietigheid. 
Voor bestuurders van de s.a.r.l. die te kwader trouw hebben gehandeld, geldt 
bovendien dat zij zich schuldig maken aan een strafbare handeling in de zin 
van art. 425 al. 4 Loi72. 
11. Voorechriften bij vermindering van het capital social 
De regeling omtrent vermindering van het capital social dateert van de 
wetsherziening van 1966 (art. 63 Loi). Voor een vermindering van het kapi-
taal is steeds een machtiging nodig van de algemene vergadering. Het be-
mentaire geschiedenis blijkt, dat hier een speciaal hiertoe opgemaakt rapport bedoeld 
is, op grond waarvan de vergadering bij afzonderlijke stemming besluit. Als zodanig geldt 
niet een onderdeel van het jaarverslag. 
69 Vgl. Cass. crim. 19 okt. 1978, Rev.soc. 1979,872 m.nt. Bouloc. 
70 Vgl. Cour d'appel de Montpellier 7 jan. 1980, Rev.soc. 1980,737 m.nt. Mouly. 
71 Een uitzondering wordt gemaakt voor vennootschappen die een etablissement financier 
uitoefenen. In dat geval geldt het verbod niet voor overeenkomsten die samenhangen met 
de normale bedrijfsvoering en welke tegen gebruikelijke voorwaarden worden gesloten. 
72 Art. 425 no. 4 Loi stelt een vrijheidsstraf van een tot vijf jaar en/of een geldboete van 2.000 
F tot 2.500.000 F op het aanwenden van goederen of tegoeden van de vennootschap voor 
persoonlijke doeleinden, met miskenning van het vennootschappelijk belang. In de in noot 
69 en 70 vermelde uitspraken werd een veroordeling wegens "abus des biens sociaux" uit-
gesproken. 
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sluit daartoe moet worden genomen met een (versterkte) meerderheid als 
voorgeschreven voor een statutenwijziging73. Wanneer er bij de vennoot-
schap een of meerdere commissaires aux comptes zijn benoemd74, dienen 
deze voorafgaand aan de beraadslaging ter vergadering hun oordeel te geven 
over de redenen voor en de nadere uitwerking van de voorgenomen 
kapitaalvermindering. Teneinde hen hiertoe in staat te stellen, dient het 
voornemen hen tenminste vijfenveertig dagen vóór de datum van de 
algemene vergadering te worden overgelegd (art. 27 Décr.). 
Wanneer de verlaging van het kapitaal niet is ingegeven door geleden 
verliezen, kent de wet aan de aanwezige schuldeisers een verzetrecht toe. 
Het proces-verbaal van de vergadering waarin tot vermindering van het ka-
pitaal is besloten, dient te worden neergelegd ter griffie van de tribunal de 
commerce. De griffier kondigt daarop de voorgenomen wijziging van het in 
de statuten vermelde kapitaal aan in het officiële publikatieblad75. Geduren-
de een maand na de neerlegging heeft iedere schuldeiser het recht om zich 
tegen het besluit tot kapitaalvermindering te verzetten. Het verzet wordt 
gericht aan de tribunal de commerce en wordt betekend aan de s.a.r.l. Het 
verzet schort de uitvoering van het besluit op. De tribunal de commerce kan 
ófwel het verzet afwijzen ófwel de vennootschap gelasten de vorderingen 
van de in verzet gekomen crediteuren te voldoen dan wel waarborgen voor 
voldoening te bieden. Deze laatste mogelijkheid, een bevel tot het geven 
van waarborgen, bestaat alleen indien de vennootschap dit zelf aanbiedt en 
de rechtbank de geboden waarborgen voldoende acht. 
Wanneer de kapitaalvermindering is ingegeven door geleden verliezen, 
hetgeen meestentijds het geval zal zijn76, gaat het slechts om een financiële 
maatregel om het bedrag van het geplaatste kapitaal in overeenstemming te 
brengen met de werkelijke waarde van het vennootschappelijk vermogen. 
De wetgever heeft voor dat geval geen nadere procedure voorgeschreven. 
Het bedrag van het capital social mag tengevolge van een vermindering 
niet dalen onder het wettelijk minimum van 50.000 F. Een recent in 1985 
ingevoerde wetswijziging77 stelt deze minimumgrens veilig door te bepalen 
73 Vermindering van het (in de statuten bepaalde) geplaatste kapitaal betekent noodzake-
lijk een wijziging van de statuten. De voorgeschreven meerderheid bedraagt, tenzij lager 
bepaald, drie vierden van het capital social. 
74 Zie voor de verplichting tot het benoemen van commissaires aux comptes hierna nr. 13.2. 
75 Dat is, naast het publikatieblad van het departement van de zetel, het Bulletin officiel 
des annonces civiles et commerciales (BODAC). 
76 Een wettelijke verplichting tot kapitaalvermindering ontstaat, wanneer geleden verlie-
zen het vermogen van de s.a.r.l. hebben doen dalen tot een bedrag dat lager is dan de helft 
van het geplaatste kapitaal en de vennoten niet tot ontbinding van de vennootschap be-
sluiten (art. 68 al. 2 Loi). 
77 Art. 35 al. 2, gewijzigd door Loi no. 84-184 du 1er mars 1984 relative la prévention et au 
règlement amiable des difficultés des entreprises. Zie ook noot 13. 
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dat een besluit tot vermindering van het kapitaal tot een lager bedrag dan 
50.000 F slechts kan worden besloten onder de opschortende voorwaarde dat 
er een verhoging tot tenminste het wettelijk minimum plaatsvindt. Wordt 
dit voorschrift niet nageleefd en het kapitaal toch verminderd, dan kan 
iedere belanghebbende terstond de rechter verzoeken de s.a.r.l. te ontbinden. 
Vóór de wetswijziging bood de wet de vennootschap nog een termijn van 
een jaar om het kapitaal weer tot het minimumbedrag op te hogen; eerst na 
afloop van die termijn en niet dan na de vertegenwoordigers van de ven-
nootschap te hebben aangemaand, konden belanghebbenden ontbinding 
verzoeken. De thans aangebrachte verscherping komt overeen met de bepa-
ling voor de s.a. zoals deze is komen te luiden na aanpassing aan de Tweede 
EEG-richtlijn (art. 71 Loi). 
12. Verplichte bijeenroeping van de algemene vergadering bij aanmerkelijk 
vermogensverlies 
Wanneer de capitaux propres76 tengevolge van geleden verliezen aanmer-
kelijk zijn gedaald, dwingt de wet tot het nemen van maatregelen (art. 68 
Loi)79. De verplichting tot handelen ontstaat op het moment dat de omvang 
van de capitaux propres is gedaald tot een bedrag gelijk aan de helft van het 
capital social80. Wanneer uit de documents comptables blijkt dat de capitaux 
propres van de s.a.r.l. onder deze grens zijn gedaald81, zijn de bestuurders en 
de commissaire aux comptes82 verplicht de vergadering van aandeelhouders 
bijeen te roepen, om te kunnen besluiten tot vervroegde ontbinding van de 
vennootschap. Het besluit van de aandeelhouders dient genomen te worden 
binnen vier maanden na de goedkeuring van de jaarrekening waaruit het 
verlies is gebleken. Tot een ontbinden van de s.a.r.l. kan slechts worden be-
78 In art. 68 Loi werd tot 1983 het begrip actif net gebezigd. De wet van 1983 tot aanpassing 
van de Vierde EEG-richtlijn heeft dit begrip evenals in andere bepalingen vervangen 
door "capitaux propres". Zie ook noot 59. 
79 Het hiernavolgende is niet van toepassing op een s.a.r.l. die en redressement judiciaire 
verkeert. Vgl. Loi no0 85-98 van 25 jan. 1985, relative au dedursement et à la liquidation 
judiciaires des entreprises. 
80 Deze grens is recentelijk, bij gelegenheid van de aanpassing van het s.a.-recht aan de 
Tweede EEG-richtlijn verscherpt. Tot dit tijdstip bedroeg ze drie vierden van het ge-
plaatste kapitaal. 
81 De wettelijke regeling noopt niet tot een tussentijdse vermogensopstelling, indien er aan-
leiding is te veronderstellen dat de omvang van de verliezen de vermelde grens heeft be-
reikt. 
82 Zie voor de verplichting tot benoeming van een commissaire aux comptes bij de s.a.r.l. 
hierna nr. 13.2. 
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sloten met de voor een statutenwijziging voorgeschreven meerderheid83. 
Op de bestuurders rust vervolgens de verplichting het besluit te deponeren 
bij de tribunal du commerce, te doen inschrijven in het registre de commer-
ce et des sociétés en te publiceren in een officieel publicatieblad (art. 50 
Décr.)84. Indien zij opzettelijk een van deze verplichtingen niet nakomen of 
niet tijdig convoceren, kunnen zij gestraft worden met een gevangenisstraf 
van twee tot zes maanden en/of een geldboete van 2.000 F tot 30.000 F (art. 
428 Loi). 
Wanneer de algemene vergadering van aandeelhouders niet tot ontbin-
ding besluit, zal het capital social noodzakelijk moeten worden verminderd, 
en wel uiterlijk bij afsluiting van het tweede boekjaar volgend op dat waarin 
het verlies werd geconstateerd85. In hoeverre het capital social moet worden 
verminderd, wordt bepaald door het bedrag van de verliezen dat niet ten 
laste van de reserves kan worden gebracht86. Het besluit tot kapitaalvermin-
dering behoeft een meerderheid zoals voorgeschreven voor elke statuten-
wijziging en het is onderworpen aan dezelfde publiciteitsvoorschriften als 
het besluit tot vervroegde ontbinding. 
Het sluitstuk van deze wettelijke regeling behelst een gedwongen rech-
terlijke ontbinding. Wanneer de bestuurders of commissaire aux comptes 
hun wettelijke verplichting tot convocatie niet zijn nagekomen of de aan-
deelhouders niet overeenkomstig de wettelijke voorschriften hebben kun-
nen beraadslagen dan wel wanneer het kapitaal niet tijdig is verminderd, 
kan iedere belanghebbende aan de rechter ontbinding verzoeken. De rechter 
kan evenwel de s.a.r.l. gedurende een termijn van maximaal zes maanden 
in de gelegenheid stellen alsnog aan de wettelijke verplichtingen te vol-
doen. 
13. Persoonlijke aaansprakelijkheid bij overtreding van de wettelijke 
voorschriften 
13.1. De regelgeving inzake het bijeenhouden van het vermogen overzien-
de, kan worden geconcludeerd dat de naleving van de voorschriften bij de 
s.a.r.l. in hoofdzaak wordt nagestreefd door het opnemen van preventieve 
83 Dat is, indien de statuten niet anders bepalen, een meerderheid vertegenwoordigende 
drie vierden van het geplaatste kapitaal. 
84 Zie noot 75. 
85 De vermindering van het kapitaal kan achterwege blijven, indien het eigen vermogen 
intussen weer gelijk is aan het bedrag van het capital social. 
86 Het bedrag van het capital social kan daarbij echter niet dalen onder het wettelijk mi-
nimum. Zie voor de recent verscherpte wettelijke regeling inzake kapitaalvermindering 
hiervoor nr. 11. 
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strafsancties87 welke zich richten tot de bestuurders van de s-a-r.!88. Van een 
civielrechtelijke aansprakelijkheid is slechts sprake in geval van overeen-
komsten van bestuurders of aandeelhouders met de s.a.r.l. zonder dat de 
vereiste goedkeuring van de algemene vergadering is verkregen (zie nr. 10). 
13.2. Een mogelijke civielrechtelijke aansprakelijkheid van bestuurders bij 
veronachtzaming van de voorschriften inzake het bijeenhouden van het 
vermogen kan voorts voortvloeien uit het algemene voorschrift van art. 52 
Loi. Dit behelst een persoonlijke aansprakelijkheid van de bestuurders, 
enerzijds wegens fouten begaan in de uitoefening van de bestuurstaak en 
anderzijds wegens handelen in strijd met de wettelijke of reglementaire be-
palingen betreffende de s.a.r.l. Deze wettelijke aansprakelijkheid bestaat zo-
wel jegens de vennootschap, jegens de aandeelhouders, als jegens derden. 
De bepaling spreekt van een individuele of hoofdelijke aansprakelijk-
heid. Uitgangspunt is dat ook wanneer er meer dan een bestuurder is, ieder 
in beginsel slechts verantwoordelijk is voor het eigen handelen. Hoofde-
lijkheid is er alleen dan, wanneer er sprake is van een gemeenschappelijke 
fout waarin allen deel hebben gehad. Dit zal, ingevolge de jurisprudentie, 
ook dan het geval zijn, wanneer de bestuurders een gebrek aan toezicht op 
het handelen van een mede-bestuurder kan worden verweten89. Ieder van 
de bestuurders kan alsdan worden aangesproken tot vergoeding van de ge-
hele verooorzaakte schade; de omvang van ieders draagplicht en het onder-
ling regres worden vervolgens vastgesteld door de rechter (art. 52, al. 2). 
De vordering uit art. 52 Loi komt, zoals gezegd, toe aan de s.a.r.l. zelf, de 
individuele aandeelhouders en aan derden, voorzover deze persoonlijk 
schade hebben geleden. De vordering wegens geleden schade door de ven-
nootschap (de action sociale) kan bovendien worden ingesteld namens de 
s.a.r.l. door een of meerdere aandeelhouders (art. 52 al. 3 Loi; art. 45 e.v. 
Décr.). Ze strekt dan tot vergoeding aan de vennootschap van de geleden 
schade. 
De vordering door de vennootschap wordt ingesteld door de vertegen-
woordigers van de vennootschap. Uitdrukkelijk wordt bepaald dat statutaire 
bepalingen die het instellen van de action sociale afhankelijk stellen van 
een voorafgaand advies of van de goedkeuring van de algemene vergade-
ring, als niet geschreven wordt beschouwd. Hetzelfde geldt voor statutaire 
bepalingen die ertoe strekken dat reeds bij voorbaat van eventuele aanspra-
ken afstand wordt gedaan. Een decharge bij besluit van de algemene verga-
87 Het betreft hier de strafbepalingen uit titre II, Chapitre I van de wet van 1966 (Loi). 
88 Onder bestuurder wordt ingevolge art. 431 Loi mede begrepen eenieder die rechtstreeks of 
door gebruikmaken van een tussenpersoon in feite het bestuur van de s.a.r.l. zal hebben 
gevoerd, onder dekmantel van of in de plaats van de formele bestuurder. 
89 Zie Ripert/Roblot, no 1369 en de daar vermelde uitspraken. 
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dering vermag de bestuurders slechts van aansprakelijkheid te bevrijden, 
wanneer de betreffende bestuurshandeling uitdrukkelijk en met kennis van 
zaken is goedgekeurd90. 
Een vordering uit art. 52 Loi verjaart in de regel in drie jaar, te rekenen 
vanaf de betreffende bestuurshandeling, of, indien deze met opzet is verbor-
gen gehouden, vanaf het moment van ontdekken daarvan91. 
13.3. In het voorgaande is een enkele maal de aanwezigheid van een of meer 
commissaires aux comptes ter sprake gekomen. Volledigheidshalve wordt 
hier vermeld dat ook voor deze deskundigen, die steeds voor een periode 
van zes boekjaren worden aangesteld, onder omstandigheden persoonlijke 
aansprakelijkheid uit de wet kan ontstaan. 
Ten aanzien van aangestelde commissaires aux comptes bij een s.a.r.l. -
volgens wettelijke verplichting92 of facultatief -, gelden behoudens een 
enkel afwijkend voorschrift, dezelfde beplaingen als voorgeschreven voor 
de s.a. (art. 66 j 0 . 218 e.V. Loi). De taakomschrijving van de commissaires aux 
comptes is door de wetgever in een groot aantal, gedetailleerde voorschrif-
ten uitgewerkt. Het gaat hier te ver om deze weer te geven. Gewezen zij er 
hier op dat de taak van de commissaires aux comptes zich niet beperkt tot 
louter controle van de jaarrekening93. Niet alleen zijn ze belast met een per-
manente opdracht tot onderzoek van "les valeurs et les documents compta-
bles" en controle van "le conformité de sa comptabilité aux règles en vi-
geur"94, maar bovendien zijn zij verplicht aan de algemene vergadering van 
aandeelhouders, aan wie zij schriftelijk moeten rapporteren, informatie te 
verschaffen95. In de eerste plaats dienen zij in een rapport aan de jaarlijkse 
90 Een dergelijke goedkeuring wordt niet mogelijk geacht wanneer er sprake is van strijd met 
een dwingend wettelijk voorschrift. Vgl. Ripert/Roblot, no 1373. 
91 De termijn beloopt tien jaar, wanneer er sprake is van een misdrijf. 
92 De aanstelling van een commissaire aux comptes bij een s.a.r.l. is ingevolge art. 64 Loi 
verplicht indien de vennootschap aan twee van de volgende criteria voldoet: een balans-
totaal van 10 miljoen Fr., een netto-omzet van 20 miljoen F en een gemiddeld aantal 
werknemers van 50 (art. 12 Décr.). 
93 Art. 228 al. 1er spreekt van controle op de regelmatigheid en de oprechtheid van de jaar-
rekening en op de getrouwe weergave daarin van "le résultat des opérations" van het af-
gelopen boekjaar alsmede van "la situation financière et du patrimoine de la société" aan 
het einde van het boekjaar. (Al. 2: geeft een uitbreiding tot "le résultat de l'ensemble 
constitué par les entreprises comprises dans la consolidation"). 
94 Art. 228 al. 3 Loi. Zulks uitdrukkelijk met uitsluiting van iedere inmenging in het bestuur 
van de vennootschap. 
95 De commissaires aux comptes dienen te worden uitgenodigd voor elke algemene vergade-
ring van de aandeelhouders (art. 231 Loi). Op het niet-convoceren door de bestuurders 
wordt een strafsanctie gesteld bestaande in een vrijheidsstraf van zes maanden tot twee 
jaar en tot een geldboete van 2000 tot 60000 Fr. (art. 455 Loi). 
Op de verplichting tot informatie van het bestuur (at. 230 Loi) en de specifieke voorzie-
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algemene vergadering verslag te doen van de door hen verrichte controle 
op de jaarrekening (zie noot 99). Onder de door de wetgever uitgewerkte 
voorschriften terzake van de inhoud van dit rapport, zij gewezen op de ver-
plichting om aan de eerstvolgende algemene vergadering melding te doen 
van de in de uitoefening van hun taak geconstateerde onregelmatigheden of 
onzuiverheden, in het bijzonder de overtreding begaan door de bestuurders 
(art. 233 al. 1er Loi). In de tweede plaats zijn de commissaire aux comptes 
verplicht onder nader omschreven omstandigheden specifieke rapporten te 
overleggen, zoals in geval van overeenkomsten gesloten tussen bestuurders 
en de s.a.r.l. (hiervoor onder nr. 10), in geval van kapitaalvermindering 
(hiervoor onder nr. 11). 
Commissaires aux comptes zijn persoonlijk aansprakelijk voor de schade 
veroorzaakt door fouten en onzorgvuldigheden begaan in de uitoefening 
van hun taak (art. 234 Loi). Deze aansprakelijkheid geldt zowel jegens de 
vennootschap als jegens derden96. Uit de jurisprudentie blijkt dat de ver-
plichting tot een juiste taakvervulling moet worden uitgelegd als een in-
spanningsverplichting97. Bij de beoordeling van gemaakte fouten dient dan 
ook te worden overwogen hoe een nauwgezette en actieve commissaire, ge-
plaatst in dezelfde situatie, zou hebben gehandeld98. Uitdrukkelijk wordt 
voorts bepaald dat de commissaires aux comptes niet aansprakelijk zijn 
voor eventuele onregelmatigheden99 begaan door bestuurders, behoudens 
het geval dat zij er kennis van hebben gehad en desondanks hebben nagela-
ten de algemene vergadering op de hoogte te stellen. 
ningen ingevolge de Wet van 1984 relative à la prévention des difficultés des entreprises 
wordt hier niet ingegaan. 
96 In afwijking van de vergelijkbare onder 13.2 besproken voorziening voor bestuurders, geldt 
er geen aansprakelijkheid tegen de vennoten. 
97 Vgl. Rennes, 27 mei 1975, Rev. soc. 1976,120 m.nt. Guyon; Paris 23 febr. 1978, Rev. soc. 
1979, 92 m.nt. Du Pontavice. Zie ook Cass. com. 17 okt. 1984, Rev. soc. 1985, 842 m.nt. 
Vidal. 
98 Vgl. Ripert/Roblot, no. 1357. 
99 Gesproken wordt over "des infractions", hetgeen ziet op handelen in strijd met de wette-
lijke of reglementaire bepalingen. 
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HOOFDSTUK IH 
BESLOTEN VENNOOTSCHAP MET BEPERKTE AANSPRAKELIJKHEID 
1. Ter inleiding 
In België kwam de personenvennootschap met beperkte aansprakelijkheid 
(p.v.b.a.) in 1935 tot stand1. De mogelijke invoering van een nieuwe, beslo-
ten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid naast de naamloze ven-
nootschap (n.v.) was reeds vóór de Eerste Wereldoorlog bestudeerd. In de 
periode na 1918 leefde de aandacht weer op, in het bijzonder na de indiening 
in Frankrijk van het wetsvoorstel voor de s.a.r.l. 
Het motief voor de invoering van de nieuwe rechtsvorm was in België 
voornamelijk ingegeven door de wens de familie- of gezinsonderneming 
meer effectief te beschermen en te bevorderen. Illustratief in dit verband is 
de benaming die door de oorspronkelijke indieners aan de vennootschap 
werd gegeven: "société familiale". De nieuwe vennootschap kreeg uiteinde-
lijk de naam personenvennootschap met beperkte aansprakelijkheid 
(p.v.b.a.), zulks ter aanduiding dat slechts natuurlijke personen vennoot 
konden zijn2. Het terrein van toepassing van de p.v.b.a. is van meet af aan 
veel uitgebreider geweest dan bij indiening van het wetsvoorstel was voor-
zien. Ze werd gebruikt voor alle soorten van ondernemingen waarbij geen 
1 Wet van 9 juli 1935, BS 10 juli 1935, welke met andere wetten door het KB van 30 nov. 
1935, BS 5 dec. 1935, is gecoördineerd tot de Wet op de Handelsvennootschappen. Deze is 
opgenomen als titel IX in boek I van het Wetboek van Koophandel. Zie ook noot 6. 
2 Door rechtspersonen te verbieden deel te nemen aan een p.v.b.a. heeft de wetgever het 
familiaal karakter van deze vennootschapsvorm willen beschermen en willen voorkomen 
dat deze als juridische dekmantel zou worden gebruikt door holdings, trusts en kartels, of 
door zaakvoerders of bestuurders van bestaande vennootschappen zou worden aangewend 
om onfrisse toestanden te verdoezelen. Aldus de parlementaire geschiedenis, geciteerd in 
Gedr.St. Kamer (1983-1983) 984/1, blz. 1. 
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beroep werd gedaan op het beleggend publiek. De p.v.b.a. heeft zich met 
name ontwikkeld ten koste van de personenvennootschappen; de keuze 
van de n.v. werd er in mindere mate door beïnvloed. 
Het rechtskarakter van de p.v.b.a. was van oorsprong tweeledig. Enerzijds 
was ze een kapitaalvennootschap met beperkte aansprakelijkheid. Ander-
zijds had ze een sterk persoonlijk karakter. Dit laatste uitte zich, behalve in 
de beperking van het aantal vennoten tot maximaal vijftig en de beperkte 
overdraagbaarheid van de aandelen, met name ook in de vrijwel onbeperk-
te macht van de bestuurderis), die slechts bij ernstige redenen konden wor-
den ontslagen. 
Het wettelijk regime voor de p.v.b.a. is sinds de invoering door tal van 
latere wetten aangevuld en gewijzigd. De limitering van het aantal venno-
ten is komen te vervallen en de interne verhouding tussen de organen is 
meer geïnstitutionaliseerd. Hierdoor is de p.v.b.a. meer de n.v. genaderd. 
Een ontwikkeling in de richting van de n.v. heeft ook vorm gekregen onder 
invloed van de EEG-richtlijnen. De wetgeving inzake de p.v.b.a. is niet al-
leen aangepast aan de Richtlijnen die daartoe verplichtten3, ook de Tweede 
Richtlijn die alleen betrekking had op de n.v., heeft tot aanzienlijke wijzi-
gingen geleid4. Bij een recente wetswijziging in 1985 tenslotte is het verbod 
van deelneming door rechtspersonen opgeheven. Tegelijkertijd is de bena-
ming van de p.v.b.a. gewijzigd; de rechtsvorm wordt thans aangeduid als 
besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid (b.v.b-a.)5. 
De bepalingen met betrekking tot de b.v.b.a. zijn ondergebracht in titel IX, 
afdeling VI van boek I Wetboek van Koophandel6. 
De beschrijving van het b.v.b.a.-recht bestaat in een viertal paragrafen. In 
paragraaf A (de nrs. 2 t/m 8) wordt gesproken over de samenstelling van het 
kapitaalgebonden vermogen en in paragraaf В (de nrs. 9 t/m 13) over het 
bijeenhouden van het vermogen. Paragraaf С (de nrs. 14 en 15) handelt over 
de wettelijke en jurisprudentiële maatregelen in geval van onderkapitalise-
ring. In paragraaf D tenslotte (nr. 16) wordt melding gemaakt van de recht-
spraak gewezen in geval van onredelijke voortzetting van de onderneming 
van de p.v.b.a., wanneer de financiële situatie van een vennootschap niet 
meer te redden is. 
3 Aanpassing aan de Eerste richtlijn heeft plaatsgevonden bij Wet van 6 maart 1973, BS 23 
juni 1973, aan de Vierde richtlijn bij Wet van 5 dec. 1984, BS 12 dec. 1984. 
4 Wet van 5 dec. 1984, BS 12 dec. 1984, Gedr.St. Kamer 210, Gedr.St. Senaat 390. 
5 Art. 1 Wet van 5 juli 1985, BS 14 aug. 1985. 
6 Daarnaast gelden voor de Ь. .Ьл. de algemene bepalingen van Afdeling I en de Strafbe­
palingen van Afdeling XIII. 
Hierna zullen de voorschriften van Titel IX enkel met het artikelnummer worden aange­
duid. Titel IX zelf zal, in navolging van het Belgisch spraakgebruik, als Vennootschaps-
wet of Wet op de Vennootschappen worden aangeduid. 
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Α. DE SAMENSTELLING VAN EEN KAPITAALGEBONDEN VERMOGEN 
2. Minimum-omvang van het maatschappelijk kapitaaP 
Het vereiste van een minimum maatschappelijk kapitaal ter bescherming 
van de belangen van crediteuren dateert reeds van het tijdstip van invoe­
ring van de toen nog geheten p.v.b.a. in 1935. Het heeft de p.v.b.a. lange tijd 
wezenlijk onderscheiden van de n.v., alwaar de oprichters tot 1977 geheel 
vrij werden gelaten bij de bepaling van de omvang van het kapitaal8. Het 
oorspronkelijk voorgeschreven bedrag van 50.000 BF is tot nu toe slechts 
twee maal verhoogd. De eerste maal in 1967, toen in art. 120 werd opgeno­
men dat het in de statuten te vermelden kapitaal van een p.v.b.a. tenminste 
250.000 BF moest bedragen en bij oprichting volledig moest zijn geplaatst. 
Dit relatief lage minimumkapitaal is nadien ongewijzigd gebleven tot de 
recente wet van augustus 19859, welke wet de p.v.b.a. omdoopte tot b.v.b.a. 
Bij die gelegenheid is het minimumkapitaal opgetrokken tot het drievou­
dige bedrag van 750.000 BF (art. 120)10. 
Naast dit algemene kapitaalvereiste bevat de Belgische wetgeving nog en­
kele aanmerkelijk hogere minima voor b.v.b.a.'s die een bepaald soort on­
derneming uitoefenen. Het gaat daarbij om instellingen als banken, spaar­
en beleggingsfondsen en verzekeringsmaatschappijen, welke ten behoeve 
van hun bedrijfsuitoefening over een groot vermogen dienen te beschik­
ken«. 
7 Ook de Wet op de Vennootschappen kent een enkelvoudig kapitaalbegrip. Het maat­
schappelijk kapitaal, waarvan de omvang in de statuten wordt vastgelegd, dient volle­
dig te zijn geplaatst (art. 120, 2°). De begrippen maatschappelijk en geplaatst kapitaal 
vallen dus noodzakelijk samen. 
8 Het minimumkapitaal voor de n.v. is sindsdien niet meer verhoogd; het bedraagt 
1.250.000 BF. 
9 Wet van 5 juli 1985, BS 14 aug. 1985, strekkende tot toelating van rechtspersonen als ven­
noten. Een voorgesteld amendement om een nog hoger minimumkapitaal te eisen, indien 
de meerderheid van de aandelen in handen is van een rechtspersoon, hetzij bij de op­
richting hetzij bij latere verwerving, is niet overgenomen. 
10 Indien ultimo 24 aug. 1990 het kapitaal niet aan het minimumbedrag van 750.000 BF vol­
doet, zijn de bestuurders jegens de betrokkenen hoofdelijk gehouden tot betaling van het 
verschil tussen het geplaatste kapitaal en het in art. 120 bepaalde minimumkapitaal. 
Zij zijn van de aansprakelijkheid ontslagen, indien zij binnen die termijn aan de algemene 
vergadering voorstellen het kapitaal dienovereenkomstig te verhogen dan wel de ven­
nootschap om te zetten of te ontbinden. De vennootschap die de vereiste maatregelen bin­
nen de gestelde termijn niet heeft genomen, kan op verzoek van enige belanghebbende ge­
rechtelijk worden ontbonden (art. 17 Wet 5 juli 1985, BS. 14 aug. 1985). 
11 Opgemerkt zij dat de laatstgenoemde activiteiten eerst sinds kort door een b.v.b.a. kunnen 
worden uitgeoefend. Tot augustus 1985 verbood de wet een b.v.b.a. "verzekering, kapita-
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De omvang van het maatschappelijk kapitaal moet noodzakelijk in de 
oprichtingsakte worden bepaald met vermelding van het aantal en de no­
minale waarde van de aandelen, en van de personen die erop hebben inge­
schreven. Voor een eventueel verschil tussen het wettelijk minimumkapi-
taal en het bedrag van het geplaatste kapitaal zijn de oprichters12 hoofdelijk 
aansprakelijk. Ze worden van rechtswege geacht voor het volle resterende 
bedrag te hebben ingeschreven (art. 123, 4°) en zijn bijgevolg tot volstorting 
gehouden (art. 123,5°). 
Onder verwijzing naar het besprokene in paragraaf С moet worden bena­
drukt dat met het in art. 120 voorgeschreven bedrag slechts wordt beoogd 
een minimale aanzet voor een kapitaalgebonden vermogen te waarborgen. 
De oprichters van een b.v.b.a. zijn bij naleving van dit voorschrift niet van 
iedere aansprakelijkheid ontslagen. De Belgische wetgeving kent sinds 1978 
een bepaling die het mogelijk maakt de oprichters persoonlijk aan te spre­
ken wegens materiële onderkapitalisatie, in geval de b.v.b.a. binnen drie jaar 
na haar oprichting failleert. Op deze repressieve voorziening en het daar-
mee samenhangende door de oprichters op te maken financieel plan wordt 
nader ingegaan in nr. 14. 
3. Minimum-storting 
Tot de wet van juli 198513 gold eenzelfde minimumgrens voor zowel het te 
plaatsen als het te storten kapitaal. Een gedeeltelijk uitstel van de stortings-
verplichting per aandeel kon slechts worden overeengekomen wanneer het 
totale bij de oprichting gestorte kapitaal meer dan het wettelijk minimum 
van 250.000 BF bedroeg. Deze koppeling tussen geplaatst en gestort kapitaal 
is thans verbroken. In art. 120, 3° en 4°, wordt nu voorgeschreven dat van 
het maatschappelijk kapitaal, dat minimaal 750.000 BF moet bedragen, ten 
minste 250.000 BF moet zijn gestort. 
De aanleiding tot het loslaten van de koppeling tussen beide minima was 
een amendement vanuit de Kamer van Volksvertegenwoordigers. In de 
toelichting wordt onderschreven dat de vennoten een "ernstig engagement" 
moeten nemen. "Anderzijds", zo wordt gesteld, "moet de p.v.b.a. als rechts-
vorm niet onnodig afgesloten worden en blijft het aan de oprichters of ven-
noten om uit te maken wat de omvang van de onmiddellijke nodige 
middelen zijn die de vennoten dienen te storten om de onderneming te 
lisatie of spaarverrichtingen" tot doel te hebben. 
12 Als oprichters van een b.v.b.a. gelden dwingendrechtelijk alle personen die als compa-
ranten bij de oprichtingsakte zijn verschenen (art. 123 lid 1). Hun aantal kan niet zoals bij 
de n.v. (art. 31 lid 2) in de akte worden beperkt. 
13 Zie noot 5 en 9. 
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kunnen voeren."14 
Mits het totaal gestorte kapitaal 250.000 BF of meer bedraagt, kan worden 
overeengekomen dat op aandelen waarop in geld is ingeschreven, slechts 
een vijfde van het nominale bedrag terstond opeisbaar is (art. 120, 5o)15. In-
breng in natura echter dient ongeacht de omvang van het gestorte kapitaal 
bij oprichting steeds geheel te zijn voldaan. Een overblijvend obligo kan dus 
nooit in natura bestaan16. De sanctie op niet-nakoming van de minimum-
stortingsvereisten richt zich wederom tot alle oprichters17. Deze zijn hoof-
delijk aansprakelijk voor de daadwerkelijke storting van het ontbrekende 
gedeelte (art. 123, 5o)18. Een overeenkomstig voorschrift geldt voor een latere 
kapitaalverhoging, met dien verstande dat de aansprakelijkheid dan rust op 
de bestuurders van de b.v.b.a. (art. 122). 
Het voldaan zijn aan de minimum-stortingsvereisten moet worden vast-
gesteld in de akte van oprichting c.q. de akte van statutenwijziging. Het na-
laten hiervan wordt aangemerkt als een strafbare handeling van de oprich-
ters (art. 201,3° en art. 204,3o)19. 
14 Vgl. Gedr.St. Kamer (1983-1984) 984/5. 
15 De verhoging van een vijfde naar een vierde zoals bij de n.v. in de aanpassingswet Tweede 
Richtlijn is voor de b.v.b.a. achterwege gebleven. 
16 Een andere vraag is of de houder van niet-volgestorte aandelen de op de aandelen ver-
schuldigde stortingen nadien in goederen in plaats van geld mogen voldoen. Deze vraag is 
aan de orde geweest in Kh. Luik 21 dec. 1982, RPS 1983, 93, waarover Ronse e.a., in TPR 
1986,1367. Daarin werd beslist dat de curators in het faillissement van de vennootschap, 
die de nietigheid van een inbetalinggeving van een machine hadden ingeroepen, niet nog 
eens betaling van de oorspronkelijke geldschuld konden vorderen. Dit werd gebaseerd op 
de omstandigheid dat de curators de machine samen met andere bedrijfsmiddelen hadden 
verkocht en derhalve niet meer tot restitutie in staat waren. Er was, aldus de rechtbank, 
een boedelschuld tot schadeloosstelling ontstaan, welke de geldschuld van de aandeel-
houders door schuldvergelijking deed tenietgaan. 
Algemeen wordt aangenomen dat een voldoening van een obligo anders dan in geld wel 
met de vennootschap kan worden overeengekomen. Dit is slechts anders, zo kan uit ver-
melde uitspraak worden afgeleid, wanneer de statuten expliciet bepalen dat de resteren-
de stortingsverplichting in geld zal moeten worden voldaan. 
17 Zie noot 12. 
18 Vgl. Hof Brussel 9 nov. 1972, RW 1977-1978,1530 waarin werd beslist dat de enkele ver-
melding van de storting in de oprichtingsakte geen aanwijzing is dat er daadwerkelijk is 
gestort. De oprichters zullen derhalve nader bewijs moeten leveren. 
19 De sanctie bestaat in een geldboete van 50 tot 10.000 BF of, indien er bedrieglijk oogmerk 
aanwezig was, in een geldboete van 50 tot 10.000 BF en/of een vrijheidsstraf van één 
maand tot één jaar. 
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4. Verplichte deponering van te storten gelden 
Naar voorbeeld van de Franse wetgeving kende de Wet op de Vennoot-
schappen al vóór de aanpassing aan de Tweede EEG-richtlijn de verplichting 
tot het deponeren van de op de aandelen te storten gelden, zowel voor de 
n.v. als voor de b.v.b.a. Het voorschrift is ingegeven door een in de notariële 
praktijk veelvuldig geconstateerd misbruik, dat bestond in onjuiste verkla-
ringen omtrent het voldaan zijn aan de verplichte stortingen20. Op instigatie 
van de Federatie der Notarissen is bij de aanpassing van de wetgeving aan 
de Eerste EEG-richtlijn een bepaling toegevoegd welke waarborgt dat de te 
storten bedragen bij oprichting daadwerkelijk ter beschikking staan (art. 
120bis j 0 . 29bis). De deponering dient te geschieden door storting of over-
schrijving op een bijzondere rekening ten name van de b.v.b.a. in oprich-
ting bij een van de daartoe aangewezen financiële instellingen21. Deze stor-
ting of overschrijving zal in de regel direct door de nemer van het aandeel 
dan wel in zijn naam geschieden. Voorgeschreven is niet, zoals in Frank-
rijk, dat de deponering geschiedt door de personen die de stortingen ten be-
hoeve van de toekomstige vennootschap in ontvangst hebben genomen. 
Over het tegoed op de bijzondere rekening kan uitsluitend worden be-
schikt door personen die bevoegd zijn de vennootschap te verbinden en 
slechts dan nadat de notaris voor wie de akte van oprichting is verleden, aan 
de betreffende instelling bericht heeft gegeven dat de vennootschap is opge-
richt. Indien de vennootschap niet binnen drie maanden na het openen van 
de bijzondere rekening wordt opgericht, worden de gedeponeerde gelden op 
verzoek van de oprichters teruggegeven. 
De wet schrijft voor dat de naam van de depothouder expliciet in de akte 
van oprichting wordt vermeld (art. 121) en dat een door deze af te geven 
schriftelijk bewijs van het depot aan de akte wordt gehecht (art. 29bis). De 
naleving van de verplichting tot depot wordt afgedwongen door een twee-
ledige sanctie, gesteld op het niet of onjuist vermelden in de akte bij welke 
instelling is gedeponeerd. Enerzijds zijn de oprichters, onverminderd de ei-
gen verantwoordelijkheid van de notaris, jegens belanghebbenden hoofde-
lijk aansprakelijk voor de schade die het gevolg is van het ontbreken of de 
onjuistheid van de vermelding in de akte (art. 123, 6°). Anderzijds kunnen 
de oprichters worden gestraft met een geldboete en/of een gevangenisstraf 
ingevolge de algemene strafrechtelijke bepalingen van art. 201, 3° en 204, 
3022. 
20 Vgl. Ronse, De vennootschapswetgeving 1973, blz. 10. 
21 Dat zijn de instellingen als bedoeld m art. 1 van het KB nr. 56 van 10 nov. 1967 tot bevor-
dering van het gebruik van giraal geld. 
22 De sanctie bestaat in een geldboete van 50 tot 10.000 BF of, wanneer er met bedrieglijk 
oogmerk is gehandeld, in eenzelfde geldboete en /of een vrijheidsstraf van één maand tot 
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De hier weergegeven voorziening is van overeenkomstige gelding bij een 
latere verhoging van het geplaatste kapitaal (art. 122 j 0 . 29bis). De genoemde 
bijzondere rekening moet dan worden geopend op naam van de vennoot-
schap. Van het depot wordt melding gemaakt in de akte tot statutenwijzi-
ging. De sancties richten zich in dit geval tot de zaakvoerders van de b.v.b.a. 
De hiervoor vermelde regels omtrent verplichte deponering op een bij-
zondere rekening zijn van toepassing op iedere inbreng in geld die voldaan 
moet zijn bij het verlijden van de oprichtingsakte of de akte van kapitaal-
verhoging23. Dit brengt mee, dat aan de verplichting tot volstorting niet kan 
worden voldaan door compensatie met een reeds bestaande en opeisbare 
schuld van de vennootschap jegens de aandeelhouder24. Inbreng van een 
schuldvordering die de inbrenger jegens de vennootschap zelf heeft, dient 
derhalve als een inbreng in natura te worden beschouwd, welke moet wor-
den onderworpen aan de controle van een deskundige25. 
5. Controle bij inbreng anders dan in geld 
De regeling omtrent storting anders dan in geld is voor n.v. en b.v.b.a. iden-
tiek geregeld. Vóór de aanpassing van de wetgeving aan de Tweede EEG-
richtlijn werd het gevaar voor overwaardering reeds ondervangen door een 
verplicht verslag van een deskundige, zowel bij eerste oprichting als bij la-
tere kapitaalverhoging (art. 120bis en 122 j 0 . 29bis). De inhoud van het door 
een bedrijfsrevisor26 op te stellen rapport is tengevolge van de aanpassing 
aan de Richtlijn in zoverre gewijzigd dat het thans moet aangeven of de 
waarden waartoe de waarderingsmethoden met betrekking tot de inbreng in 
natura leiden, ten minste overeenkomen met het aantal en de nominale 
waarde van de tegen de inbreng uit te geven aandelen27. Bepaald wordt 
één jaar. 
23 Ze zijn niet van toepassing op bijstortingen die nadien worden uitgeschreven. Vgl. Gedr. 
St. Kamer (1969-1970) 700/7, biz. 17; Ronse, De Vennootschapswetgeving 1973, biz. 12, 
TPR1986,1368. 
24 Vgl. onder meer Van Bruystegem, in Het gewijzigd vennootschapsrecht, blz. 40. 
25 Vgl. Ronse, De Vennootschapswetgeving 1973, blz. 12. 
26 De bedrijfsrevisor kan thans door de oprichter(s) zelf worden aangewezen. Vóór de 
aanpassingswet van 5 december 1984 werd deze op verzoek van een of meer oprichters 
door de president van de Rechtbank van Koophandel aangewezen. De aanwijzing kan 
overigens achterwege blijven indien de b.v.b.a. reeds een commissaris-bedrijfsrevisor 
heeft. Zie voor de verplichte aanstelling van een commissaris hierna noot 94. 
27 Het rapport van de bedrijfsrevisor dient derhalve zowel de waarde van de inbreng als de 
waarde van de toegekende aandelen afzonderlijk te beoordelen. Voorheen schreef de wet 
slechts voor dat 'de als tegenprestatie verstrekte vergoeding' moest worden aangegeven, 
zodat kon worden volstaan met een vergelijking tussen de waarde van de toegekende aan-
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voorts dat het verslag dient te vermelden welke werkelijke vergoeding als 
tegenprestatie voor de inbreng wordt verstrekt28. 
De oprichters zijn gehouden de conclusies van het verslag van de be-
drijfsrevisor in de akte te vermelden, doch zijn aan die conclusies niet ge-
bonden. In een afzonderlijk door hen op te stellen bijzonder verslag, waarin 
zij uiteen moeten zetten waarom de inbreng anders dan in geld van belang 
is voor de vennootschap, dient in voorkomende gevallen tevens te worden 
aangegeven waarom wordt afgeweken van de waardering van de bedrijfsre-
visor. In geval van verhoging van het kapitaal wordt het bijzonder verslag 
opgesteld door de bestuurder(s) van de b.v.b.a. en aangekondigd op de agen-
da van de algemene vergadering die tot de kapitaalverhoging besluit. Het 
bijzonder verslag en het verslag van de bedrijfsrevisor worden beide teza-
men met de akte van oprichting c.q. tot wijziging van de statuten neergelegd 
ter griffie van de rechtbank van koophandel29. 
De daadwerkelijke inschakeling van een bedrijfsrevisor en een reële 
waardering van de inbreng in natura wordt door meerdere voorschriften 
gewaarborgd. Allereerst wordt vereist dat in de akte van oprichting of statu-
tenwijziging expliciet melding wordt gemaakt van elke inbreng anders dan 
in geld, van het aantal en de waarde van de daartegenover uitgegeven aan-
delen alsmede van de andere voorwaarden waartegen de inbreng is gedaan, 
en tenslotte van de conclusies van het verslag van de bedrijfsrevisor. Het 
ontbreken of de onjuistheid van een of meer van deze gegevens wordt 
enerzijds aangemerkt als een strafbare handeling van de oprichters c.q. be-
stuurders (art. 201, 3° en 204, 30)30. Anderzijds zijn de oprichters c.q. be-
stuurders jegens belanghebbenden hoofdelijk aansprakelijk voor de schade 
die er het onmiddellijke gevolg van is (art. 123, 6°). 
Een verplichting tot vergoeding van geleden schade bestaat voorts, 
wanneer er sprake is van kennelijke overwaardering van een ingebracht 
goed (art. 123, 6°). Deze verplichting rust wederom hoofdelijk op alle op-
richters of bestuurders31. 
delen en de waarde van de inbreng. 
28 Behalve met de waarde van de toegekende aandelen, dient de inbreng ook te worden ver-
geleken met de aan de aandeelhouder toegekende voordelen. Beoogd is hiermee aan te 
sluiten aan het vroegere recht dat voorschreef dat in het verslag van de revisor "de als 
tegenprestatie (van de inbreng) verstrekte vergoeding" moest worden aangegeven. 
29 Wanneer bestuurders in geval van kapitaalverhoging nalaten beide op te maken versla-
gen neer te leggen ter griffie, maken zij zich schuldig aan een strafbaar feit (art. 201, 
30bis). De sanctie bestaat in een geldboete van 50 tot 10.000 BF. 
30 De sanctie bestaat in een geldboete van 50 tot 10.000 BF of, in geval van bedrieglijk oog-
merk, in eenzelfde geldboete en/of een vrijheidsstraf van één maand tot één jaar. 
31 Onderscheiden moet worden tussen de aansprakelijkheid wegens kennelijke overwaarde-
ring en de aansprakelijkheid wegens de nietigheid van een geheel waardeloze inbreng. 
Wanneer de inbreng in het geheel geen waarde heeft, heeft er geen rechtsgeldige storting 
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6. Controle in geval van quasi-inbreng 
Naar voorbeeld van art. 11 Tweede EEG-richtlijn is in de Wet op de Ven-
nootschappen een regeling opgenomen voor rechtshandelingen die de ven-
nootschap kort na de oprichting vermogensbestanddelen doet verkrijgen 
van een oprichter, aandeelhouder of bestuurder, teneinde de verplichte 
controle van de bedrijfsrevisor bij inbreng te ontgaan. Het gaat hier om wat 
in het Duitse recht wordt aangeduid als Nachgründung. De nieuwe bepaling 
(art. 120quater) is van toepassing wanneer de verkrijging(en) plaatsheeft 
(hebben) binnen twee jaar na de oprichting van de b.v.b.a.32 en de door de 
vennootschap verschuldigde tegenprestatie tenminste een tiende van het 
geplaatste kapitaal bedraagt. Hetzelfde geldt indien een goed wordt verkre-
gen van een persoon die op eigen naam maar voor rekening van een op-
richter, vennoot of bestuurder handelt. Een uitzondering geldt voor ver-
krijgingen in het gewone bedrijf van de vennootschap die plaatshebben op 
voorwaarden en tegen zekerheden die zij normaal voor soortgelijke rechts-
handelingen eist en voor verkrijgingen ter beurze of ten gevolge van een 
gerechtelijke verkoop. 
De nadere voorschriften die art. 120quater bevat, komen overeen met de 
hiervoor vermelde voorschriften inzake inbreng in natura. Enerzijds dient 
er een verslag te worden opgemaakt door een door de bestuurder(s) aange-
wezen bedrijfsrevisor. Dit verslag vermeldt de naam van de oprichter, ven-
noot of bestuurder, de beschrijving van de vermogensbestanddelen die de 
vennootschap overweegt te verkrijgen, de vergoeding die als tegenprestatie 
wordt verstrekt en de toegepaste waarderingsmethoden; het geeft voorts aan 
of de waarde waartoe de gehanteerde waarderingsmethoden leiden, ten-
minste overeenkomen met de als tegenwaarde verstrekte vergoeding. An-
derzijds moeten de bestuurders in een bijzonder verslag uiteenzetten waar-
om de voorgenomen verkrijging van belang is voor de vennootschap en, in 
voorkomende gevallen, waarom wordt afgeweken van de conclusie van de 
bedrijfsrevisor. 
Een verkrijging in de zin van de nieuwe bepaling behoeft voorts steeds 
een voorafgaande goedkeuring van de algemene vergadering. Zonder deze 
goedkeuring is de rechtshandeling nietig. De verslagen van de bedrijfsrevi-
plaatsgehad. De gezamenlijke oprichters zijn dan bijgevolg hoofdelijk gehouden het ont-
brekende gedeelte van het kapitaal vol te storten; zij worden van rechtswege als de 
inschrijvers beschouwd (art. 123,4°). Dit was het geval in Cass. 10 maart 1978, RPS 1979, 
41, TPR 1986, 981, RW 1978-1979,153, bij inbreng van een negatief vennootschapsver-
mogen. 
32 Dit is ook het geval wanneer de overdracht van een belangrijk vermogensbestanddeel 
heeft plaatsgevonden ten name van de vennootschap in oprichting en de verbintenis door 
de vennootschap is overgenomen (vgl. art. 13bis, hierna onder nr. 7). 
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sor en de bestuurders worden op de agenda vermeld en een afschrift ervan 
moet de vennoten tezamen met het convocaat worden toegezonden. 
Het overtreden van de voorschriften wordt zowel civiel- als strafrechte-
lijk gesanctioneerd. Art. 120quater stelt de bestuurders jegens belanghebben-
den hoofdelijk aansprakelijk voor alle schade die het onmiddellijke en 
rechtstreekse gevolg is van een kennelijke overwaardering. Het niet vragen 
om de goedkeuring van de algemene vergadering door de bestuurders en 
het niet neerleggen van de beide op te maken verslagen zijn strafbare feiten 
in de zin van art. 201,30bis en 10°. 
7. Beperking van de preconstitutieve binding 
De vraag in hoeverre in het preconstitutieve stadium van de b.v.b.a.33 te 
harer name verplichtingen kunnen worden aangegaan was tot het moment 
van aanpassing aan de Eerste EEG-richtlijn in de Belgische wetgeving in het 
geheel niet geregeld. De rechtspraak stond toe dat een toekomstige vennoot-
schap werd verbonden door als zaakwaarnemer voor haar rekening op te 
treden, waardoor het door middel van stortingen bijeengebrachte vermogen 
bij oprichting reeds in belangrijke mate met verplichtingen kon zijn be-
zwaard. 
Bij de aanpassing aan de Eerste Richtlijn in 1973 werd een nieuw art. 13bis 
ingevoerd, dat opgenomen is in de sectie Algemene Bepalingen en derhalve 
gelding heeft voor alle vennootschappen met rechtspersoonlijkheid34. Als 
hoofdregel vermeldt art. 13bis dat degenen die in naam van de vennoot-
schap in oprichting hebben gehandeld35, tenzij anders is overeengekomen, 
persoonlijk en hoofdelijk aansprakelijk zijn wanneer de vennootschap de 
aangegane verbintenis niet binnen twee jaar na haar oprichting heeft over-
genomen en wanneer de vennootschap niet binnen twee jaar na het ont-
staan van de verbintenis tot stand is gekomen. De bepaling dient aldus te 
worden gelezen dat de handelende personen persoonlijk gehouden zijn tot 
nakoming, zolang de vennootschap niet zelf (door middel van overneming 
van een verbintenis) is verbonden36. De heersende leer verwerpt de tekstu-
33 Dat wil zeggen vóór het verlijden van de oprichtingsakte. 
34 Het artikel is geïnspireerd door de in de Bondsrepubliek Duitsland reeds sedert lang gel-
dende bepaling van par. 41 AktG, welke bepaling reeds in 1966 werd overgenomen in de 
Franse wetgeving (art. 5 al. 2). 
35 Art. 13bis spreekt van het handelen "in enigerlei hoedanigheid", waaronder ook de 
vroeger gebezigde figuur van zaakwaameming valt. De handelende personen hoeven niet 
de hoedanigheid van oprichters (zie noot 12) te hebben. Vgl. Ronse, De Vennootschaps-
wetgeving 1973, met een verwijzing naar Parijs 11 juni 1971, Rev. soc. 1972,222 m.nt. Sor-
tais. 
36 Aldus Ronse ел., in TPR1986,878. Bevestigd door Hof van Beroep Antwerpen 19 jan. 1984, 
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ele uitleg dat hier sprake zou zijn van een aansprakelijkheid onder de op-
schortende voorwaarde dat de vennootschap niet tijdig wordt opgericht en 
de verbintenis niet tijdig overneemt37. De tijdslimiet die de Belgische wet-
gever heeft gesteld, bepaalt slechts de termijn waarbinnen de gebondenheid 
van de vennootschap tot stand moet zijn gekomen, wil ze de oprichters 
eenzijdig en met terugwerkende kracht38 van hun aansprakelijkheid kun-
nen bevrijden. De termijn loopt tot twee maanden na de oprichting van de 
b.v.b.a., mits de vennootschap binnen twee jaar na het ontstaan van de ver-
bintenis is opgericht. Wanneer de termijn is verstreken, is een bevrijdende 
overname door de vennootschap nog slechts mogelijk met medewerking 
van de wederpartij. Ontbreekt de toestemming van de wederpartij, dan kan 
de vennootschap weliswaar tot de aangegane verbintenis toetreden maar de 
handelende personen blijven naast haar mede tot nakoming gehouden. 
De wetgever heeft niet nader aangegeven op welke wijze de overneming 
door de vennootschap dient te geschieden. In de literatuur wordt aangeno-
men dat zowel de mogelijkheid van opneming in de oprichtingsakte als van 
bekrachtiging na de oprichting openstaat39. De bekrachtiging dient, nu de 
wet niets naders bepaalt40, te geschieden door het orgaan dat bevoegd is om 
de b.v.b.a. te vertegenwoordigen bij soortgelijke rechtshandelingen als die 
waaruit de verbintenissen worden overgenomen41. Dat zal in de regel het 
bestuur zijn. Aangenomen wordt dat de bekrachtiging ook stilzwijgend kan 
geschieden42. 
TBH1984,617, RPS1985,37; Kh Marche-en-Famenne 16 nov. 1981, RPS1982,157. 
37 Deze uitleg wordt onder meer verdedigd door Simont, in RPS 1974,69 en Van der Hae-
gen/Verbraeken, in Journ. trib. 1974,129. 
38 De terugwerkende kracht is ontleend aan de Franse wetgeving (art. 5 Loi). De verbintenis 
wordt geacht van het begin af aan door de vennootschap te zijn aangegaan. De bevrij-
dende werking van de overname brengt mee, dat de oprichters, tenzij anders is overeenge-
komen, niet meer kunnen worden aangesproken indien de b.v.b.a. de aangegane verbinte-
nissen niet wil of kan nakomen. In een dergelijk geval staat de wederpartij een actie uit 
onrechtmatige daad ter beschikking, indien de handelende personen bij het aangaan van 
de transactie wisten of behoorden te weten dat de vennootschap niet in staat zal zijn haar 
verplichtingen terzake na te komen. 
39 Vgl. Ronse, De vennootschapewetgeving 1973, blz. 59/60 en in 'Recht in beweging', op-
stellen aangeboden aan Prof. Mr Ridder R.Victor, Deume-Antwerpen, 1973, blz. 817. 
40 Zulks in tegenstelling tot de gedetailleerde regeling in het Franse decreet van 23 maart 
1967 en van 3 juli 1978. 
41 Ronse, De Vennootschapswetgeving 1973, blz. 59. Anders de recente Franse rechtspraak en 
het decreet van 3 juli 1978. (Zie Hoofdstuk II, nr. 6). 
42 Ronse, De Vennootschapswetgeving 1973, blz. 60. 
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8. Sancties ter naleving van de kapitaalvoorschriften 
8.1. Naar Belgisch recht ontstaat een vennootschap als rechtspersoon op het 
moment van het verlijden van de akte van oprichting. Een aanvullend 
constitutief vereiste, zoals de inschrijving in Duitsland en Frankrijk of onze 
ministeriële verklaring, ontbreekt. 
Met het enkelvoudige oprichtingsvereiste voor de b.v.b.a. hangt samen 
dat het toezicht bij de oprichting beperkt blijft tot de verplichte tussenkomst 
van de notaris bij het opmaken van de akte. De notaris ziet uit hoofde van 
een behoorlijke taakvervulling toe op het inachtnemen van de formele op-
richtingsvoorschriften, het voldaan zijn aan de voorgeschreven vermeldin-
gen in de akte en het aanwezig zijn van de verplicht bij te voegen stukken. 
Een materiële controle op de juistheid van de verstrekte gegevens is niet 
voorzien. De verantwoordelijkheid voor het naleven van de stortingsvoor-
schriften ligt geheel bij de oprichters. De wetgever verplicht de oprichters in 
de akte van oprichting expliciet te vermelden dat aan de respectieve wette-
lijke voorschriften is voldaan. De sancties ter naleving van de kapitaalvoor-
schriften richten zich dan ook voor een belangrijk deel op het ontbreken 
van de voorgeschreven vermeldingen of het opnemen van onjuiste gege-
vens. Enerzijds verplicht art. 123, 6° tot vergoeding van de veroorzaakte 
schade aan belanghebbenden43. Anderzijds gelden steeds de strafsancties van 
de art. 201 en 204, waarbij de zwaarte van de strafsanctie wordt gerelateerd 
aan het al dan niet aanwezig zijn van "bedrieglijk oogmerk". 
Daarnaast is er de algemene bepaling van art. 123, 5°, welke de oprichters 
hoofdelijk aansprakelijk houdt voor het niet voldaan zijn aan de mini-
mum-stortingsverplichting. Deze aansprakelijkheid (tot werkelijke storting) 
van het wettelijk minimum moet worden begrepen als een garantie-ver-
bintenis van de individuele oprichters44. Een hoofdelijke aansprakelijkheid 
van alle oprichters geldt tenslotte ook in geval van kennelijke overwaar-
dering van inbreng of quasi-inbreng in natura (art. 123, 6o en 120quater)45; 
deze strekt dan tot vergoeding van de schade die belanghebbenden dienten-
gevolge hebben geleden. 
8.2. Een verhoging van het kapitaal vereist een besluit door de algemene 
vergadering van aandeelhouders volgens de regels gesteld voor de wijziging 
van de statuten (art. 122 en 136 j 0 . 70). De wijziging van het kapitaal ge-
schiedt bij notariële akte, welke akte wordt getekend door de bestuurders 
van de vennootschap. De in de akte op te nemen vermeldingen zijn dezelf-
43 De analoge bepaling inzake schade tengevolge van quasi-inbreng is niet in art. 123, doch 
in art. 120quater ondergebracht. 
44 Vgl. Ronse, Algemeen deel van het Vennootschapsrecht, blz. 307. 
45 Zie nr. 5 en 6. 
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de als voorgeschreven bij de akte van oprichting. Ook de sancties, voor zo-
ver van toepassing, komen overeen. Afwijkend is slechts dat de sancties 
zich in geval van kapitaalsverhoging bij uitsluiting richten tot de bestuur-
ders van de b.v.b.a. Zij zijn niet alleen aansprakelijk voor niet-opgenomen 
of onjuiste gegevens in de akte, ook de garantie-verbintenis voor de mini-
mum-storting per aandeel en de hoofdelijke aansprakelijkheid voor schade 
ten gevolge van overwaardering van natura rust op de personen van de be-
stuurders. 
B. HET BIJEENHOUDEN VAN VERMOGEN 
9. Beperking van het uitkeren van winst 
Evenals in het Franse recht wordt het beginsel van de gebondenheid van het 
vermogen uitgewerkt in een voorziening terzake van uitkeringen uit de 
winst. De voorziening, welke uitvoering geeft aan art. 15 lid 1 van de Twee-
de EEG-richtlijn, is opgenomen in art. TTbis (betreffende de n.v.) en is krach-
tens art. 137 van overeenkomstige toepassing voor de b.v.b.a. 
Ingevolge art. TTbis lid 1 mogen geen uitkeringen worden gedaan, indien 
op de datum van de afsluiting van het laatste boekjaar het netto-actief zoals 
dat blijkt uit de jaarrekening is gedaald of ingevolge de uitkering zou dalen 
beneden het bedrag van het gestorte kapitaal, vermeerderd met alle reserves 
die volgens de wet of de statuten niet mogen worden uitgekeerd. Het begrip 
uitkeringen dient hier ruim te worden verstaan. Het verbod treft niet alleen 
dividend, of ruimer winstuitkeringen aan aandeelhouders, maar ook alle 
andere statutair bepaalde uitkeringen uit de winst aan bestuurders, perso-
neelsleden en anderen46. 
Bij de berekening van de uitkeringsgrens wordt uitgegaan van het aan de 
Richtlijn ontleende begrip netto-actief. Daaronder is hier te verstaan het 
totaalbedrag van de activa zoals dat blijkt uit de balans, verminderd met de 
voorzieningen en de schulden47. Het netto-actief moet worden genomen 
naar de omvang die blijkt uit de jaarrekening48 en wel op de datum van af-
46 Gedr.St. Kamer (1980-1981) 388/5, blz. 8. 
47 De omschrijving het netto-actief is ook van belang voor de uitleg van het voorschrift van 
art. 103. Zie hierna nr. 13. 
48 De jaarrekening moet worden opgemaakt overeenkomstig de voorschriften van het KB 
van 8 oktober 1976 ter uitvoering van de Wet van 17 juli 1975 op de boekhouding en de 
jaarrekening van de ondernemingen. Deze wet van 1975 is in 1983 gewijzigd ter aanpassing 
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sluiting van het laatste boekjaar49. Het netto-actief, zoals dit blijkt uit de 
jaarrekening, mag niet dalen beneden het bedrag van het gestorte kapitaal50 
vermeerderd met de krachtens wet of statuten niet uitkeerbare reserves. 
Onder de krachtens de wet niet uitkeerbare reserves moet op de eerste plaats 
worden genoemd de wettelijke reserve van art. 77 lid 4. Dit artikel, dat van 
overeenkomstige toepassing is voor de b.v.b.a., verplicht om jaarlijks een 
twintigste deel van de nettowinst af te nemen voor de vorming van een 
reservefonds. Dit te vormen reservefonds strekt tot extra bescherming van 
de belangen van crediteuren (zie ook Hoofdstuk II, nr. 8). De verplichting tot 
jaarlijkse reservering blijft bestaan totdat de reserve in omvang gelijk is aan 
een tiende gedeelte van het maatschappelijk kapitaal. Naast de wettelijke 
reserve van art. 77 lid 4 zijn er andere reserves die krachtens de wet niet 
mogen worden uitgekeerd. In het schema van de jaarrekening in het KB 
van 8 oktober 1976 worden deze, ter onderscheiding, aangemerkt als "onbe-
schikbare reserves". Voor de b.v.b.a. zijn als voornaamste te noemen de te 
vormen reserve bij ingebrachte, geactiveerde, eigen aandelen51 en de bij een 
kapitaalvermindering gevormde reserve met het oog op een voorzienbaar 
verlies52. De zogenoemde herwaarderingsmemwierde wordt niet onder de 
onbeschikbare reserves begrepen, maar kan evenmin worden uitgekeerd53. 
aan de Vierde EEG-richtlijn (Wet van 1 juli 1983 tot wijziging van de Wet van 17 juli 1975 
op de boekhouding en de jaarrekening van de ondernemingen, BS 8 juli 1983). 
49 Door Van Hulle, in Het gewijzigd vennootschapsrecht, blz. 76/77 wordt opgemerkt dat 
ondanks de verwijzing in de tekst naar de datum van de jaarafsluiting, rekening moet 
worden gehouden met een verslechterde vermogenstoestand tussen de datum van de jaar-
afsluiting en de datum waarop de algemene vergadering de jaarrekening goedkeurt. Hij 
wijst in dit verband ook op art. 19 lid 3 van het KB van 8 oktober 1976, dat uitdrukkelijk 
bepaalt dat in de jaarrekening rekening moet worden gehouden met alle voorzienbare ri-
sico's, verliezen en ontwaardingen ontstaan tijdens het boekjaar of voorgaande boekjaren, 
zelfs indien deze slechts gekend zijn tussen de balansdatum en het ogenblik waarop de 
jaarrekening door het beheersorgaan wordt opgesteld. Vgl. in dezelfde zin Massage, blz. 
165. 
50 De Belgische wet schrijft voor dat het niet-opgevraagde kapitaal op de passiefzijde van 
de balans in mindering wordt gebracht op het bedrag van het geplaatste kapitaal. Vgl. 
art. 15 lid 1 sub b Tweede EEG-richtlijn. 
51 Art. 128bis, par. 2. Zie hierna nr. 10. 
52 Art. 122ter, par. 3. 
53 Dit blijkt behalve uit art. 33, par. 2 sub d Vierde EEG-richtlijn tevens uit art. 34 van het 
KB van 8 oktober 1976. (Hetzelfde geldt voor door de overheid verstrekte kapitaalsubsi-
dies terzake van investeringen). Een hcrwaarderingsmeerwaarde kan wel langs de om-
weg van kapitaalverhoging in kapitaal worden omgezet, waarna binnen de grenzen van 
art. 122ter een kapitaalvermindering kan plaatsvinden. 
In de Belgische wetgeving wordt in afwijking van de richtlijn van herwaarderingsmeer-
xvaarde gesproken, omdat deze post, anders dan een echte reserve, niet wordt gevormd uit 
gerealiseerde en gereserveerde winsten. Vgl. Van Hulle, in Het gewijzigd vennoot-
schapsrecht, blz. 79. 
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In de literatuur is opgemerkt dat de tekst van art. TTbis lid 1 onduidelijk-
heid laat bestaan over de vraag in hoeverre bij de berekening van de uitke-
ringsruimte rekening moet worden gehouden met overgedragen verliezen 
of winsten van een vorig boekjaar54. Een aanvankelijk in het wetsvoorstel 
tot aanpassing aan de Tweede Richtlijn opgenomen tweede lid, dat op deze 
vraag een antwoord gaf55, is bij regeringsamendement geschrapt56. Aange-
nomen wordt dat de vereisten van de Richtlijn meebrengen dat er ondanks 
het zwijgen van de wet gesaldeerd moet worden met de resultaten van het 
vorige boekjaar57. 
Een bijkomende beperking inzake de mogelijkheid van winstuitkering is 
nog gelegen in het derde lid van art. 77bis. Ter uitvoering van art. 34 en 37 
van de Vierde EEG-richtlijn wordt bepaald dat bij de vaststelling van de 
omvang van het netto-actief geen rekening mag worden gehouden met 
eventuele, geactiveerde kosten van oprichting of van onderzoek en ontwik-
keling58. 
De sancties op het overtreden van het uitkeringsverbod zijn van tweeër-
lei aard. Art. 77bis lid 4 bepaalt dat uitkeringen in strijd met het verbod 
moeten worden terugbetaald, zij het dat de vennootschap moet bewijzen dat 
degene die de uitkering heeft ontvangen, ten tijde van de uitkering wist dat 
deze in strijd was met de wet of daarvan gezien de omstandigheden niet on-
kundig kon zijn59. Voorts bevat de wet een strafsanctie in art. 205 welke en-
kel de bestuurders treft maar niet de aandeelhouders aan wie ten onrechte 
een uitkering uit de winst is gedaan60. De bepaling ziet enkel op het uitkeren 
van dividenden of tantièmes, een enger begrip derhalve dan de uitkeringen 
genoemd in art. 77bis lid 1. Voor de toepasselijkheid van deze strafsanctie is 
geen bedrieglijk opzet vereist. Het artikel somt een drietal omstandigheden 
op: het uitkeren bij gebreke van een inventaris of jaarrekening, niet in 
overeenstemming met gegevens uit een opgemaakte inventaris of jaarreke-
ning dan wel op basis van een bedrieglijke inventaris of jaarrekening. 
54 Vgl. Van Hulle, in Het gewijzigd vennootschapsrecht, blz. 78/79. 
55 Vgl. GedrSt. Kamer (1980-1981) 388/1, welke aansloot bij art. 15, lid 1 sub с Tweede EEG-
richtlijn. 
56 Vgl. Gedr.St. Kamer (1980-1981) 388/5, blz. 8. De verantwoording vermeldt dat vermeden 
moet worden dat in het tweede lid dezelfde regel van lid 1 op verschillende wijze wordt 
herhaald. Massage, blz. 166, sluit zich hierbij aan. 
57 Van Hulle, in Het gewijzigd vennootschapsrecht, blz. 78/79; Massage, blz. 166. 
58 Deze aanvullende beperking betreft slechts het doen van uitkeringen in de vorm van di­
videnden en tantièmes. Voor andere uitkeringen uit de winst geldt deze beperking niet. 
59 Het ontbreken van (objectieve) goede trouw zal vrij eenvoudig kunnen worden aangenomen 
in vennootschappen met een besloten karakter (kleine n.v. of р. .Ъл.), aldus Van Hulle, 
in Het gewijzigd vennootschapsrecht, blz. 85. 
60 De sanctie bestaat in een geldboete van 50 tot 10.000 BF, eventueel vermeerderd met een 
vrijheidsstraf van één maand tot één jaar. 
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10. Beperking van het verkrijgen of in pand nemen van eigen aandelen 
Een wettelijke regeling inzake verkrijgen van eigen aandelen heeft tot voor 
kort voor de b.v.b.a. ontbroken. Dit vond zijn grond in het tot aan augustus 
1985 geldende verbod voor de b.v.b.a. om rechtspersonen als vennoten te 
hebben. Dit verbod bracht naar het oordeel van de wetgever noodzakelijk 
mee, dat het voor de b.v.b.a. onmogelijk was haar eigen aandelen te verkrij-
gen61. De thans in art. 128bis en volgende opgenomen regeling is in overwe-
gende mate ontleend aan die welke tengevolge van de aanpassing aan de 
Tweede EEG-richtlijn reeds gold voor de n.v. Slechts op een enkel punt 
wordt rekening gehouden met afwijkende karaktertrekken van de b.v.b.a.62. 
Verkrijgen van eigen aandelen (door inkoop of ruil), waaronder begrepen 
verkrijging door een derde voor rekening van de b.v.b.a., is slechts in be-
perkte mate toegestaan. Het kan slechts geschieden op grond van een besluit 
van de algemene vergadering, genomen met instemming van tenminste de 
helft van de vennoten die tenminste drie vierden van het kapitaal bezitten, 
waarbij de aandelen waarvan de verwerving wordt voorgesteld, niet mogen 
worden meegeteld. De algemene vergadering bepaalt hierbij het maximum 
aantal te verwerven aandelen, de minimum en maximum te betalen ver-
goeding, en de termijn gedurende welke de machtiging van het bestuur 
geldt. Deze termijn mag nimmer op langer dan achttien maanden worden 
gesteld. 
De mogelijkheid van verkrijgen betreft slechts volgestorte aandelen. De 
wetgever limiteert deze mogelijkheid op tweeërlei wijze. Allereerst mag de 
nominale waarde van de verkregen aandelen, met inbegrip van de reeds 
eerder verkregen aandelen die de vennootschap in portefeuille heeft, als-
mede van die welke door een derde voor rekening van de vennootschap 
zijn verkregen, niet meer dan tien percent van het geplaatste kapitaal bedra-
gen. Voorts moet de voor de verkrijging te betalen vergoeding kunnen 
worden voldaan uit het voor uitkering beschikbare vermogen (dit laatste 
overeenkomstig art. TTbis, waarover hiervoor nr. 9). 
De periode gedurende welke de vennootschap rechtsgeldig verkregen 
aandelen kan houden, is door de wetgever beperkt tot twee jaren na de ver-
krijging. In die periode worden de aan de aandelen verbonden rechten op-
geschort; bij de berekening en uitkering van dividend moeten de gehouden 
aandelen buiten beschouwing blijven. Bepaald wordt voorts dat, zolang de 
aandelen zijn opgenomen onder de activa op de balans, een gebonden re-
serve moet worden gevormd. Bij het verstrijken van de tweejaarstermijn 
moeten de aandelen zijn vervreemd. Het bestuur heeft daarvoor wederom 
een machtiging van de algemene vergadering nodig, waartoe dient te wor-
61 Vgl. GedrSt. Kamer (1983-1984) 984/1, blz. 3. 
62 Vgl. GedrSt. Kamer (1983-1984) 984/1, blz. 3. 
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den besloten met de hiervoor vermelde versterkte meerderheid. De ver-
vreemding heeft plaats op de door de algemene vergadering bepaalde wijze. 
Wanneer er aandelen zijn verkregen in strijd met de hiervoor vermelde 
voorwaarden of wanneer de op zich rechtsgeldig verkregen aandelen langer 
dan twee jaar in portefeuille worden gehouden, zijn deze aandelen "van 
rechtswege van onwaarde". Hetzelfde geldt wanneer er aandelen om niet 
zijn verkregen. Het van onwaarde worden van de aandelen houdt in, dat 
deze van rechtswege nietig worden. Het bestuur is verplicht van deze nie-
tigheid uitdrukkelijk melding te maken in het aandeelhoudersregister. Op-
merkelijk is derhalve dat de verboden transactie zelf geldig blijft, hetgeen 
meebrengt dat de verkoper de ontvangen tegenprestatie in beginsel niet 
hoeft te restitueren63'64. 
Het van onwaarde worden van de aandelen heeft voorts tot gevolg dat de 
gevormde gebonden reserve aan de passiefzijde van de balans verdwijnt. 
Mocht een dergelijke reserve, ondanks het wettelijk voorschrift, niet zijn 
gevormd, dan moeten de vrije reserves ten belope van dat bedrag worden 
verminderd65. 
Behoudens het van onwaarde worden van de aandelen, bevat de wet een 
strafsanctie tegen bestuurders. Het verkrijgen van aandelen in strijd met de 
wettelijke voorschriften wordt gestraft met een geldboete of een vrijheids-
straf ingevolge art. 206. 
De hiervoor vermelde beperkende voorschriften gelden in beginsel voor 
iedere verkrijging door koop of ruil van volgestorte aandelen. Slechts een 
drietal gevallen wordt uitgezonderd66. Dat is allereerst het geval wanneer 
aandelen worden verkregen met het oog op hun onmiddellijke vernieti-
ging, ter uitvoering van een besluit van de algemene vergadering tot kapi-
taalvermindering. Voorts het geval dat de aandelen worden verkregen on-
63 Uit de parlementaire geschiedenis blijkt dat de bescherming van de aandeelhouder ver-
valt, indien deze ten tijde van de verkoop of ruil te kwader trouw was. Alsdan gelden de 
regels van het gemene recht, aldus, Gedr.St. Kamer (1981-1982) 210/9, blz. 38. 
Aangenomen wordt dat er in dat geval sprake is van nietigheid van de transactie zelve, 
wegens strijd met een voorschrift van dwingend recht. 
64 Nietige aandelen kunnen uit de aard van de zaak niet meer worden vervreemd. Verzuimt 
het bestuur de nietigheid in het register te vermelden en worden zij toch verkocht, dan 
heeft de verkrijger te goeder trouw op grond van het gemene recht aanspraak op vergoe-
ding van de geleden schade. GedrSt. Kamer (1979-1980) 388/1, blz. 21. 
65 Voorzover deze laatste niet groot genoeg zijn, zal het kapitaal van de b.v.b.a. moeten 
worden verminderd. De algemene vergadering zal daartoe dienen te worden bijeengeroe-
pen uiterlijk vóór de sluiting van het lopende boekjaar. Er is dan sprake van een kapi-
taalvermindering ter aanzuivering van verliezen, waarbij aan crediteuren van de b.v.b.a. 
geen recht op zekerheidstelling toekomt. Zie hierna nr. 11. 
66 Opgemerkt zij, dat de verplichting tot het vormen van een gebonden reserve ook in deze 
gevallen onverkort van toepassing blijft 
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der algemene titel, waarbij met name moet worden gedacht aan de overgang 
bij fusie. Tenslotte de verkrijging in het kader van een gerechtelijke exe-
cutie. 
Ter aanvulling op art. 128bis inzake de verkrijging van eigen aandelen 
verbiedt art. 128ter dat de b.v.b.a. middelen voorschiet, leningen toestaat of 
zekerheden stelt met het oog op de verkrijging van haar aandelen door der-
den. Opgemerkt zij, dat dit verbod geen specifieke sanctie kent, noch civiel-
rechtelijk noch strafrechtelijk. Een eventuele aansprakelijkheid van be-
stuurders zal echter kunnen voortvloeien uit de algemene bepaling van art. 
132 j 0 . 62 lid 2. 
De regeling inzake verkrijging van aandelen wordt tenslotte gecomple-
menteerd door de bepaling van art. 128quater, welke het in pand nemen van 
eigen aandelen hetzij door de vennootschap zelf hetzij door een derde voor 
rekening van de vennootschap in hoofdlijnen gelijkstelt met een verkrij-
ging. Vereist is een besluit van de algemene vergadering met de minimum-
inhoud als hiervoor vermeld. De in pand genomen of te nemen aandelen 
tellen mee bij de limitering tot tien percent van het geplaatste kapitaal; het 
in pand nemen is slechts mogelijk voorzover de hiervoor bestemde bedra-
gen overeenkomstig art. TTbis (zie hiervoor onder nr. 9) kunnen worden 
uitgekeerd. 
De in strijd met de wettelijke bepaling in pand genomen aandelen zijn, 
zoals hiervoor vermeld, "rechtens van onwaarde". Bovendien is de strafbe-
paling van art. 206 op de bestuurders van toepassing. 
11. Voorschriften bij vermindering van het maatschappelijk kapitaal 
Tot een vermindering van het maatschappelijk kapitaal kan slechts worden 
besloten door de algemene vergadering volgens de voorschriften die gelden 
voor statutenwijzigingen67. In de oproep voor de vergadering moet worden 
vermeld met welk doel het kapitaal zal worden verminderd en op welke 
wijze er uitvoering aan zal worden gegeven. Het doel van de voorgenomen 
vermindering is bepalend voor de te volgen procedure. Bij de aanpassing 
van de Wet op de vennootschappen aan de Tweede EEG-richtlijn is zowel 
voor de n.v. als voor de b.v.b.a. een dwingendrechtelijke waarborgprocedure 
voor crediteuren opgenomen welke niet van toepassing is voor het geval 
met de vermindering wordt beoogd de geleden of te verwachten verliezen 
aan te zuiveren (art. 72bis resp. 122ter). 
Wanneer de vermindering van het kapitaal zal geschieden door een te-
rugbetaling aan de vennoten of door een gehele of gedeeltelijke vrijstelling 
67 Vereist is een meerderheid van drie vierden der stemmen en het vertegenwoordigd zijn 
van tenminste de helft van het maatschappelijk kapitaal (art. 136 f. 70). 
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van een nog resterende volstortingsverplichting, hebben de schuldeisers 
wier vordering is ontstaan vóór de publicatie van het besluit tot kapitaal-
vermindering68, gedurende twee maanden na de publicatie het recht om ze-
kerheid te eisen voor de voldoening van hun vordering. Een dergelijke eis 
wordt rechtstreeks tot de vennootschap gericht en schorst de uitvoering van 
het besluit op. De vennootschap heeft de keuze tussen het voldoen van de 
schuldvordering69 en het stellen van zekerheid. Wanneer er geen overeen-
stemming wordt bereikt over de te stellen zekerheid, wordt het geschil be-
slecht door de president van de rechtbank van koophandel, op verzoek van 
de meest gerede partij. De president bepaalt welke zekerheid de vennoot-
schap moet stellen en de termijn waarbinnen dit moet gebeuren, tenzij hij 
van oordeel is dat de waarborgen of voorrechten waarover de betrokken 
schuldeiser beschikt of de gegoedheid van de b.v.b.a. voldoende zekerheid 
biedt dat de vordering zal worden voldaan. 
Wanneer de vermindering van het kapitaal geschiedt ter aanzuivering 
van verliezen, hebben de crediteuren geen aanspraak op zekerheidstelling. 
De kapitaalvermindering is dan niet meer dan een saneringsmaatregel. Op-
gemerkt dient te worden dat een dergelijke vermindering niet alleen moge-
lijk is ten belope van een geleden verlies, maar ook met het oog op de vor-
ming van een reserve ten belope van een voorzienbaar verlies70. Deze re-
serve mag niet groter zijn dan tien percent van het geplaatste kapitaal en 
mag niet aan de vennoten worden uitgekeerd71. Ze kan slechts worden aan-
gewend voor de aanzuivering van een verlies óf voor een latere verhoging 
van het kapitaal door omzetting van reserves. 
Het door de wetgever gehanteerde onderscheid met betrekking tot het 
doel van de kapitaalvermindering heeft niet alleen consequenties voor de te 
volgen procedure. Ook de omvang van de kapitaalvermindering wordt er-
door bepaald. In geval de kapitaalvermindering is ingegeven door geleden 
of voorzienbare verliezen mag het kapitaal worden verminderd tot onder 
het wettelijk minimum dat thans 750.000 BF bedraagt. Een dergelijke ver-
mindering heeft dan eerst effect op het moment dat het kapitaal wederom 
wordt verhoogd tot het vereiste minimum (vgl. art. 34 Tweede EEG-richt-
lijn). Deze voorziening, welke door amendement is ingevoegd, wordt de 
vennootschap onthouden wanneer de vermindering plaatsheeft om terug-
68 De akte van statutenwijziging dient binnen vijftien dagen na dagtekening te worden neer-
gelegd ter griffie van de rechtbank van koophandel. Van dit neerleggen moet binnen vijf-
tien dagen mededeling worden gedaan in de bijlagen van het Staatsblad (art. 12 j0.10). 
69 Dit geldt ook voor nog niet vervallen schuldvorderingen; hiervan kan de waarde worden 
voldaan, verminderd met het disconto. 
70 Amendement, Gedr.St Kamer (1979-1980) 388/3, overgenomen door de Regering, Gedr.St. 
Kamer (1979-1980) 388/5, blz. 6. 
71 Een uitzondering geldt voor het geval van uitkeringen in het kader van een latere ver-
mindering van het kapitaal. 
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betalingen te doen aan aandeelhouders of om ontheffing van de stortings-
verplichting te verlenen72. Dit vanwege de mogelijke nadelige gevolgen 
voor de rechten van de schuldeisers. 
12. Verplichte alarm-procedure bij aanmerkelijk vermogensverlies 
In geval het netto-actief van de b.v.b.a. ten gevolge van geleden verliezen 
aanzienlijk daalt onder het niveau van het maatschappelijk kapitaal, zijn de 
bestuurders verplicht de algemene vergadering van aandeelhouders bijeen 
te roepen. Deze voorziening biedt de aandeelhouders de mogelijkheid om 
tot een vervroegde ontbinding van de vennootschap te besluiten. 
De Belgische wetgeving kende een dergelijke voorziening reeds sinds 
1973 in art. 140 j 0 . 103. Bij gelegenheid van de aanpassing aan de Tweede 
EEG-richtlijn zijn in deze artikelen een aantal wijzigingen en aanvullingen 
aangebracht. 
Vooreerst het moment van verplichte convocatie. Bij de berekening van 
de omvang van het verlies wordt uitgegaan van het begrip: het netto-actief, 
dat staat voor het totaalbedrag van de activa zoals dat blijkt uit de balans, 
verminderd met de voorzieningen en de schulden73. Wanneer het netto-
actief ten gevolge van geleden verliezen gedaald is tot minder dan de helft 
van het maatschappelijk kapitaal, moet de vergadering, behoudens strenge-
re bepalingen in de statuten, bijeenkomen74 binnen een termijn van ten 
hoogste twee maanden nadat het verlies is vastgesteld of krachtens wettelij-
ke of statutaire bepalingen had moeten worden vastgesteld75. De verplich-
72 Amendement van de Regering, GedrSt Kamer (1979-1980) 388/5, blz. 6. 
73 Dit volgt uit de omschrijving in art. TTbis (zie nr. 9). 
74 De vergadering moet binnen die termijn werkelijk bijeenkomen; enkel de oproeping ter 
vergadering is niet voldoende. Gedr.St. Kamer (1979-1980) 388/13. Anderzijds is voldaan 
aan het voorschrift, indien de eerste vergadering binnen twee maanden is bijeengekomen, 
ook al kan niet dadelijk worden besloten over de te nemen maatregelen (Antwoord rege-
ring in verslag van de bijzondere commissie, Gedr.St. Kamer (1981-1982) 210/9, blz. 63. 
75 De wettelijke regeling noopt niet tot tussentijdse vermogensopstelling, indien er aanlei-
ding is te veronderstellen dat de limiet van de verliezen is bereikt. Aanvankelijk be-
paalde het regeringsontwerp heel algemeen dat de bijeenroeping moest geschieden nadat 
het verlies "is of had moeten worden vastgesteld". Dat sloot aan bij hetgeen overwegend 
in de doctrine werd aangenomen. Vgl. Ronse, in WPNR 5575,609. De beperkende woorden 
"krachtens wettelijke of statutaire bepalingen" zijn aangebracht tijdens de behandeling 
in de Senaat "vanwege de voor een vennootschap bestaande moeilijkheid om op doorlo-
pende wijze de samenstelling van haar netto-actief te evalueren ten overstaan van haar 
maatschappelijk kapitaal" (vgl. GedrSt. Kamer (1982-1983) 390/2, blz. 46/47). Een 
wettelijke bepaling die kan meebrengen dat de procedure van art. 103 moet worden toege-
past, is bijv. art. 77 (het opmaken van een jaarrekening). Evenzo art 70bis (het opmaken 
van een staat van activa en passiva bij wijziging van het doel van de vennootschap). 
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ting tot convocatie berust op de bestuurders. De termijn van twee maanden 
geeft hen de gelegenheid een eventueel herstelplan voor te bereiden. De be-
stuurders zijn gehouden tenminste vijftien dagen voor de vergadering een 
bijzonder verslag ter beschikking van de aandeelhouders en de andere 
stemgerechtigden te stellen waarin zij voorstellen doen voor de besluitvor-
ming ter vergadering. Deze voorstellen behoeven niet per se gericht te zijn 
op ontbinding en liquidatie van de vennootschap; mits geagendeerd, kan de 
algemene vergadering ook over andere maatregelen beraadslagen76. Wan-
neer de algemene vergadering van aandeelhouders tot ontbinding besluit, 
moeten de regels geldend voor een besluit tot statutenwijziging in acht wor-
den genomen, dat wil zeggen dat een meerderheid van drie vierden van de 
uitgebrachte stemmen is vereist en dat ter vergadering tenminste de helft 
van het kapitaal vertegenwoordigd moet zijn. Is het geleden verlies even-
wel reeds zo groot dat het netto-actief tot minder dan een vierde van het ge-
plaatste kapitaal is gedaald, dan is een minderheid van een vierde van de 
uitgebrachte stemmen reeds voldoende om de ontbinding te bewerkstel-
ligen. 
Tijdens de parlementaire behandeling van de herziene artikelen 140 en 
103 is zowel door de Kamer als door de Senaat lang geworsteld met de vraag 
hoe nu de aansprakelijkheid van de bestuurders moest worden uitgewerkt 
ingeval deze niet (tijdig) de algemene vergadering bijeenroepen. De discus-
sie spitste zich vooral toe op het al dan niet aannemen van een causaal ver-
band tussen het niet of niet tijdig bijeenroepen en de schade77 die door de 
vennootschap zelf of haar schuldeisers wordt geleden. De Wet op de Ven-
nootschappen kent een algemene bepaling (art. 132 f. 62 lid 2) volgens wel-
ke de bestuurders hoofdelijk aansprakelijk zijn jegens de vennootschap of 
derden voor alle schade ontstaan uit overtreding van de wettelijke bepalin-
gen, hetzij door handelen, hetzij door nalaten. De bewijslast inzake het cau-
Ronse e.a., in TPR 1986,1364/1365 stellen dat de omvang van de daling van het actief in 
de regel zal moeten steunen op een balans die is opgemaakt going concern (zo ook Hof Ber-
gen 16 mei 1979, BRH 1980, 322, RPS 1979, 158). Een balans in liquidatieperspectief zal 
aan de algemene vergadering moeten worden overgelegd zodra de toestand zodanig is dat 
er kennelijk geen redelijk vooruitzicht meer bestaat op redding van de onderneming. Bij 
twijfel over continuïteit of discontinuïteit zullen beide versies van de balans aan de alge-
mene vergadering moeten worden overgelegd. 
76 Dit in afwijking van de oude bepalingen; amendement van de Minister, Gedr.St. Kamer 
(1980-1981) 388/5, blz. 12. Indien het bestuur voorstelt om de vennootschap voort te zetten, 
somt hij in zijn verslag de maatregelen op waarmee hij de financiële toestand van de ven-
nootschap hoopt de saneren, aldus art. 103 lid 2. 
77 Als schade dient hier te worden verstaan de schade voortvloeiend uit de toename van het 
verlies tussen het moment dat de vergadering had moeten worden bijeengeroepen en het 
moment waarop de vordering tegen de bestuurders wordt ingesteld. Vgl. Hof van Beroep 
Antwerpen 19 jan. 1984, RW 1983-1984,2337. 
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saai verband rust op de eisende partij. Dit regime gold tot de wetsherziening 
onverkort voor het onderhavige artikel 140. Door de regering is tijdens de 
parlementaire behandeling, onder invloed van een uitspraak van het Hof te 
Bergen78, voorgesteld het wettelijk vermoeden in te voeren dat de door de 
vennootschap of derden geleden schade voortvloeit uit het uitblijven van 
de bijeenroeping van de algemene vergadering79. De bestuurders die de aan-
sprakelijkheid gegrond op art. 62 lid 2 willen ontlopen, zullen derhalve 
moeten aantonen dat er geen oorzakelijk verband bestaat. Deze omkering 
van de bewijslast, welke derogeert aan het gemene recht, is door de Kamer 
overgenomen. Zij werd door de Senaat echter niet acceptabel geacht in ge-
vallen dat de vennootschap zelf een vordering jegens haar bestuurders 
instelt80. Ingevolge het thans geldende nieuwe lid 5 is ze uitsluitend aan 
derden voorbehouden81. 
De vrijheid van de algemene vergadering om hetzij tot ontbinding hetzij 
tot andere maatregelen te besluiten, wordt belangrijk ingeperkt wanneer het 
netto-actief is gedaald tot minder dan een derde van het geplaatste kapitaal. 
In dat geval kan iedere belanghebbende de rechtbank verzoeken de b.v.b.a. te 
ontbinden. De rechtbank heeft bevoegdheid de ontbinding direct uit te spre-
ken, maar kan de vennootschap nog een termijn gunnen om haar financië-
le toestand op orde te brengen. 
13. Persoonlijke aansprakelijkheid bij overtreding van de wettelijke voor-
schriften 
13.1. Evenals voor het Franse recht kan concluderend worden vastgesteld 
dat de naleving van de voorschriften inzake het bijeenhouden van het ver-
mogen overwegend wordt nagestreefd door het stellen van strafsancties. 
Aangevuld door de verplichting tot terugbetaling van winstuitkeringen (zie 
nr. 9) en het van onwaarde verklaren van verkregen of in pand genomen 
eigen aandelen (zie nr. 10), zijn steeds een of meer van de vennootschaps-
rechtelijke strafbepalingen van afd. ХШ van toepassing. De sancties richten 
zich tot de bestuurders van de b.v.b.a. 
78 Hof van Beroep Bergen 16 mei 1979, BRH 1980,322, RPS 1979/158. Zie hierover in kriti­
sche zin Ronse, in WPNR 5575,609. 
79 Amendement van de Minister, Gedr.St. Kamer (1979-1980) 388/13, blz. 2. 
80 Gedr.St. Senaat (1982-1983) 390/2, blz. 49. 
81 Vgl. Massage, blz. 186. Anders Ronse e.a., in TPR 1986,1269/1270, welke de aangebrachte 
wijziging in art. 103 aldus interpreteren dat niet alleen de omkering van de bewijslast 
doch de rechtsvordering tot schadeloosstelling in haar geheel niet aan de vennootschap 
zelf wordt toegestaan. 
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13.2. In het voorgaande is een enkele maal melding gemaakt van een moge-
lijke aansprakelijkheid van bestuurders uit art. 62. Dit artikel uit de afdeling 
Naamloze Vennootschappen, dat van overeenkomstige toepassing is bij een 
b.v.b.a. (art. 132 j 0 . 62), onderscheidt twee soorten van aansprakelijkheid. 
In het eerste lid is sprake van een algemene aansprakelijkheid van de be-
stuurders voor de tekortkomingen die zij in hun bestuur hebben begaan. 
Deze aansprakelijkheid is van contractuele aard; ze vloeit voort uit de ge-
mene bepalingen inzake lastgeving82. Een bestuurder is als lasthebber van de 
vennootschap verantwoordelijk voor de vervulling van de hem opgedra-
gen bestuurstaak. Wanneer een bestuurder in de uitoefening van deze taak 
een fout begaat waarvoor hem schuld treft, is hij persoonlijk83 aansprakelijk 
voor de door de vennootschap dientengevolge geleden schade84. 
De gemene aansprakelijkheid van het eerste lid wordt terzijde gesteld, 
wanneer een door de bestuurders gemaakte beheersfout tevens een over-
treding van een van de bepalingen van de Wet op de Vennootschappen85 of 
van de statuten inhoudt. In dat geval geldt de wettelijke aansprakelijkheid 
van art. 62 lid 2. Deze wettelijke aansprakelijkheid86 bestaat zowel jegens de 
vennootschap als jegens derden en strekt tot vergoeding van alle schade die 
het gevolg is van de overtreding van de wet of de statuten87. Ze behelst bij-
gevolg een aanvullende sanctie naast de specifieke sancties vermeld in de 
nrs. 9 t /m 12. 
De aansprakelijkheid van het tweede lid is een hoofdelijke; elke bestuur-
der kan worden aangesproken voor het geheel van de schade. Wat betreft de 
bewijslast wordt uitgegaan van een wettelijk vermoeden van schuld. Iedere 
bestuurder die ten tijde van de overtreding van de wet of de statuten in 
functie was, wordt vermoed schuld te hebben (hetzij direct hetzij indirect 
82 Art 1991 e.v. BW. 
83 Er is geen solidaire aansprakelijkheid. Bestuurders kunnen evenwel gezamenlijk worden 
veroordeeld, indien er sprake is van een gezamenlijke schuld. De collegiale bestuurstaak 
brengt bovendien mee dat het niet-weten dat een mede-bestuurder fouten maakt of het 
niet-voorkomen van fouten als een persoonlijke tekortkoming kan worden aangemerkt. 
84 De vordering komt uitsluitend aan de vennootschap toe; aandeelhouders noch derden be-
zitten de hoedanigheid om bestuurders rekenschap te vragen. Vgl. Cass. 23 juni 1983, Pa-
sicrisie beige 1983,1, en Kh Brussel 15 april 1986, RPS 1986,170. Opgemerkt zij dat art. 
1166 BW de schuldeisers wel toestaat een actie van hun debiteur uit te oefenen; deze actie 
strekt dan echter tot vergoeding van de geleden schade aan de vennootschap. 
85 Art. 132 lid 2 p. 62 spreekt meer precies van "inbreuk op bepalingen van deze titel". 
Daaronder is te verstaan Titel IX Wetboek van Koophandel: de Wet op de Vennoot-
schappen (zie noot 6) en de bijzondere wetten waarnaar in deze titel uitdrukkelijk wordt 
verwezen. 
86 Vgl. over het niet-contractuele karakter Ronse, Algemeen deel van het Vennootschaps-
recht, blz. 454. 
87 Dit is ook de schade die niet voorzienbaar was ten tijde van het aangaan van het con-
tract. Vgl. Cass. 17 apr. 1975, RW 1975-1976,838, waarover Ronse e.a., in TPR1986,1248. 
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door zich er niet tegen te verzetten) en is bijgevolg in beginsel hoofdelijk 
aansprakelijk voor de schade. De b.v.b.a. of de agerende derde kan door dit 
wettelijk vermoeden volstaan met aan te tonen dat er in strijd met de wet of 
de statuten is gehandeld en dat tengevolge daarvan schade is ontstaan. Op de 
aangesproken bestuurder rust vervolgens de last dit vermoeden te weerleg-
gen. Hij kan daarin slechts slagen, indien hij bewijst: 
a. dat hij niet heeft deelgehad aan de overtreding die de schade heeft ver-
oorzaakt, 
b. dat hem, ook al heeft hij geen deelgehad aan de overtreding, ook anders-
zins geen schuld treft, én 
с dat hij nadat hij kennis van de overtreding heeft gekregen, deze op de 
eerstvolgende algemene vergadering van aandeelhouders aan de orde heeft 
gesteld88. 
Een vordering terzake van overtreding van wet of statuten komt toe zo­
wel aan de vennootschap zelf als aan haar crediteuren. Voor een vordering 
door de vennootschap (de actio mandati) is steeds een besluit van de alge­
mene vergadering vereist89. De vraag rijst dan in hoeverre een bestuurder er 
zich in rechte op kan beroepen dat hij door zijn handelen of nalaten slechts 
uitvoering heeft gegeven aan een besluit van de algemene vergadering, dan 
wel dat hij door een besluit van de algemene vergadering achteraf is gede­
chargeerd. Voor het eerste geval wordt algemeen aangenomen, dat bestuur­
ders geen uitvoering mogen verlenen aan besluiten in strijd met de wet of 
de statuten en derhalve ondanks dit besluit persoonlijk aansprakelijk blij­
ven
9 0
. Voor het tweede geval, de decharge achteraf door de algemene verga­
dering, geeft de wet een aantal stringente voorwaarden, waaraan moet zijn 
voldaan wil de bestuurder bevrijd zijn (art. 137 j 0 . 79 lid 3). Ze dient steeds te 
worden verleend bij een afzonderlijke stemming, welke na het goedkeuren 
van de balans moet plaatshebben. Voorts eist de wet dat het besluit tot de­
charge met kennis van zaken wordt genomen. Ze bepaalt daartoe dat de 
aangenomen balans geen weglatingen of valse aanwijzingen bevat die de 
ware toestand van de vennootschap verbergen en dat inbreuken op de sta­
tuten speciaal worden vermeld in de brief waarmee de algemene vergade­
ring wordt opgeroepen. 
Een vordering ingesteld door een of meer crediteuren, welke strekt tot 
88 Dit laatste betekent overigens niet, dat de bestuurder steeds de eerstvolgende vergade­
ring mag afwachten. De wetgever veronderstelt een actief optreden van de bestuurder. Hij 
zal zo nodig, indien een verder uitstel niet verantwoord is, onmiddellijk een bijzondere 
algemene vergadering moeten doen bijeenroepen. Doet hij dat niet, dan kan hij zich niet 
meer beroepen op het vermelde onder b., namelijk geen misslag te hebben begaan. 
89 Vgl. Ronse ел., in TPR 1978, 824. Een besluit is niet vereist, wanneer de vennootschap in 
faillissement verkeert en de curator de vordering instelt. 
90 Vgl. Ronse, Algemeen deel van het Vennootschapsrecht, blz. 456. 
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vergoeding van de persoonlijk geleden schade, is een eigen, rechtstreekse 
vordering. Daaraan kan een door de vennootschap verleende decharge bij-
gevolg niet worden tegengeworpen91. 
Het vorderingsrecht van de vennootschap en de crediteuren verjaart na 
een termijn van vijf jaar, te rekenen vanaf het begin van de gewraakte 
overtreding of, indien deze met opzet verborgen is gehouden, vanaf de ont-
dekking ervan (art. 194 lid 5 BW). 
13.3. Volledigheidshalve dient erop te worden gewezen dat er onder om-
standigheden ook een civiele aansprakelijkheid kan ontstaan voor een 
eventueel aangestelde commissaris-bedrijfsreOisor92. 
Voor alle commissarissen, verplicht of facultatief93, gelden dezelfde voor-
schriften. Een commissaris naar Belgisch recht is belast met "de controle op 
de financiële toestand op de jaarrekening en op de regelmatigheid, vanuit 
het oogpunt van deze titel en van de statuten, van de verrichtingen weer te 
geven in de jaarrekening" (art. 64, par. 1). Uit deze omschrijving blijkt dat de 
commissarisfunctie sinds de herziening in 1985 is toegespitst op de finan-
ciële controle, met name van de boekhouding en de jaarverslaggeving. 
Nochtans blijkt uit de omschrijving van art. 64 dat de taak van de commis-
saris zich niet tot louter de financiële controle beperkt. De door de algemene 
vergadering steeds voor drie jaar benoemde commissaris is aan te merken 
als orgaan van de vennootschap. Als zodanig wordt hij mede belast met een 
beperkt toezicht op de naleving van de wet en de statuten. Dit blijkt ener-
zijds uit art. 64 (toezicht op de wettelijke en statutaire regelmatigheid van de 
in de jaarrekening weer te geven verrichtingen), maar anderzijds en met 
91 Opgemerkt zij, dat een curator naar Belgisch recht zowel namens de vennootschap als op-
komend voor de gezamenlijke crediteuren kan ageren. Slechts tegen eerstbedoelde rechts-
vordering kan een verleende decharge worden tegengeworpen (Cass. 12 februari 1981, 
BRH 1981,154). 
92 De commissarisfunctie is sinds de Hervormingswet van 21 febr. 1985, aanzienlijk gewij-
zigd. De herziening vindt zijn oorsprong in de Achtste EEG-richtlijn. Voorgeschreven is 
thans dat elke commissaris verplicht een bedrijfsrevisor moet zijn, aangesloten bij het In-
stituut der Bedrijfsrevisoren. Ze voeren de titel van commissaris-revisor. 
Vóór de herziening van 1985 was een commissaris aan te merken als een mandataris van 
de aandeelhouders, belast met het algemene toezicht op de bestuurders. Commissarissen 
waren verplicht de aandeelhouders alle informatie te verschaffen en verantwoording af 
te leggen op de algemene vergadering. 
93 Ingevolge art. 134 jo. 64 dient een Ь. .Ьл. een of meer commissarissen te benoemen, wan­
neer ze aan twee van de volgende criteria voldoet: een jaargemiddelde van het perso­
neelsbestand van 50, een netto-jaaromzet van 80 miljoen BF en een balanstotaal van 40 
miljoen BF (art. 12 par. 2 Boekhoudwet). Kleine vennootschappen welke niet aan meer 
dan één van deze criteria voldoen, worden vrijgesteld, tenzij het jaargemiddelde van het 
personeelsbestand meer dan 100 bedraagt. Ze kunnen facultatief een commissaris benoe-
men. 
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name uit het voorschrift betreffende de verplichte inhoud van het door de 
commissaris jaarlijks aan de algemene vergadering over te leggen controle-
verslag (art. 65). In dit artikel (eerste lid, sexto) wordt onder meer bepaald dat 
moet worden vermeld of hij kennis heeft gekregen van verrichtingen ge-
daan of beslissingen genomen met overtreding van de statuten of van de 
bepalingen van titel IX94. In de literatuur is de vraag gerezen of de ruime 
formulering meebrengt dat de commissaris verplicht is alle overtredingen 
van de statuten of van de Wet op de Vennootschappen aan de algemene 
vergadering te melden. De parlementaire geschiedenis is hierover niet ge-
heel duidelijk. Aangenomen wordt dat de commissaris slechts melding 
hoeft te maken van overtredingen die hij in de uitoefening van zijn finan-
ciële controletaak (van par. 64) vaststelt. Deze overtredingen zullen derhal-
ve normaliter betrekking hebben op verrichtingen of beslissingen die een 
weerslag hebben op de boekhoudkundige verwerking en op de jaarreke-
ning95. 
Het aansprakelijkheidsregime komt grotendeels overeen met dat van de 
bestuurders. Art. 64octies onderscheidt evenals art. 62 tussen tekortkomin-
gen in de taakuitoefening (lid 1) en het overtreden van de wet of de statuten 
(lid 2). (Het tweede lid ziet blijkens het voorgaande ook op het niet-melden 
van geconstateerde onregelmatigheden aan de algemene vergadering). De 
aansprakelijkheid wegens strijd met de wet of de statuten geldt zowel jegens 
de vennootschap als jegens derden, is hoofdelijk, en strekt tot vergoeding 
van alle schade die het gevolg is van de overtreding. Bovendien geldt ook 
hier een wettelijk vermoeden. De commissarissen kunnen dit vermoeden 
weerleggen door aan te tonen: 
a. dat zij geen deel hebben gehad aan de overtreding, 
b. dat zij ook overigens hun taak naar behoren hebben vervuld, én 
с de overtredingen hebben aangeklaagd bij de raad van bestuur en, indien 
daaraan geen passend gevolg werd gegeven, op de eerste algemene vergade­
ring nadat zij er kennis van hebben gekregen. 
Overigens zijn de commissarissen ook zelf bevoegd om de algemene ver­
gadering bijeen te roepen (art. 136 j 0 . 73 lid 2). Wanneer de bestuurders dit 
nalaten, zullen commissarissen zelf tot convocatie moeten overgaan ten­
einde via het controleverslag de algemene vergadering van eventuele onre-
94 Deze vermelding kan worden weggelaten wanneer de openbaarmaking van de overtreding 
aan de vennootschap onverantwoorde schade kan berokkenen met name omdat het bestuur 
gepiaste maatregelen heeft genomen om de aldus ontstane toestand te herstellen. Opge­
merkt zij, dat het verslag van de commissaris ook expliciet dient te vermelden of de 
winstbestemming die aan de vergadering wordt voorgelegd, in overeenstemming is met de 
statuten en met titel IX. 
95 Deze uitleg is ontleend aan Macs en Van Hulle, De hervorming van het bedrijfsrevisoraat 
en de organisatie van het accountantsberoep, Antwerpen, 1985, blz. 82/83. 
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gelmatigheden in kennis te kunnen stellen96. 
С. DE (MATERIËLE) TOEREIKENDHEID VAN HET VERMOGEN 
Onder A is vermeld dat het minimum maatschappelijk kapitaal enkele ja-
ren geleden is verdrievoudigd tot 750.000 BF. Dit wettelijk minimum geldt 
voor alle b.v.b.a.'s, met een uitzondering voor bepaalde ondernemingen in 
de vorm van een b.v.b.a. waarvoor in bijzondere wetten hogere minima 
zijn vastgesteld. Deze verhoging van het minimum kapitaal in 1985 was een 
tweede maatregel ter bestrijding van het probleem van de met onvoldoende 
kapitaal opgerichte vennootschappen. Een eerste maatregel werd door de 
wetgever reeds genomen bij de Wet van 4 augustus 1978 op de Economische 
Heroriëntering. Het betrof de invoering van een mogelijke aansprakelijk-
heid van de oprichters voor kennelijk ontoereikend kapitaal, ingeval van 
faillissement van de vennootschap. Hierover zal worden gesproken in nr. 
14. In nr. 15 wordt vervolgens ingegaan op de rechtspraak, welke nog op an-
dere gronden consequenties heeft verbonden aan een ontoereikende kapi-
taalbasis van een b.v.b.a. 
14. Aansprakelijkheid van de oprichters bij kennelijk ontoereikend kapitaal 
De Belgische wetgeving bevat sinds de anticrisis-wetgeving van 1978 de mo-
gelijkheid om de oprichters97 van een gefailleerde b.v.b.a. (of n.v.) hoofde-
lijk aan te spreken voor de verbintenissen van de vennootschap indien het 
bij de oprichting geplaatste kapitaal kennelijk ontoereikend was voor de 
normale uitoefening van de voorgenomen bedrijvigheid over een periode 
van tenminste twee jaren (art. 123, 7°). 
De vordering jegens de oprichters bestaat slechts in geval van faillisse-
ment van de vennootschap98, en alleen dan wanneer het faillissement bin-
96 Vgl. Maes en Van Huile o.e., biz. 83 en 90. 
97 Zie noot 12. 
98 De vordering ontstaat rechtstreeks uit het faillissement van de vennootschap en kan 
daarbuiten niet ontstaan. Ze moet ter kennis van de rechter worden gebracht binnen het 
kader van de faillissementsprocedure, zodat de gegevens voor de oplossing zich bevinden 
in het bijzondere recht dat het stelsel van het faillissement beheerst. Derhalve is de 
faillissementsrechter uitsluitend bevoegd om er kennis van te nemen (Cass. 7 maart 1986, 
TBH 1986,364). 
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nen drie jaar na de oprichting wordt uitgesproken. Deze beperkende voor-
waarde is ingegeven door het gegeven dat de meeste faillissementen van 
vennootschappen met een onvoldoende vermogensbasis reeds binnen drie 
jaar na de oprichting plaatsvinden. Het bestaan van enig causaal verband 
tussen het faillissement en de ontoereikendheid van het kapitaal is echter 
niet vereist". De vordering, welke slechts kan worden geldend gemaakt 
door de curator100, strekt tot vergoeding van het bedrag van de verbintenis-
sen van de vennootschap die deze niet kan nakomen, naar een verhouding 
die de rechter vaststelt. 
Uit de parlementaire geschiedenis blijkt dat bij het voorschrift van art. 
123, 7° niet zo zeer moet worden gedacht aan het algemene begrip onderka-
pitalisering, in de zin van een voortdurende wanverhouding tussen om-
vang van het geplaatste kapitaal en de omvang van de ondernemingsactivi-
teiten. De bepaling ziet meer in het bijzonder op het ontbreken van vol-
doende middelen om bij een normale bedrijfsuitoefening101 gedurende 
tenminste twee jaar na oprichting de dadelijk opvorderbare schulden van de 
vennootschap te kunnen dekken102. 
Het kennelijk karakter van de ontoereikendheid is een feitelijke kwestie, 
welke moet worden beoordeeld door de rechter bij wie een vordering op 
grond van art. 123, 7° aanhangig is. De toetsing door de rechter is een margi-
99 Kh Antwerpen 12 jan. 1983, RW 1983-1984, 378, RPS 1983, 321; Kh Brussel 27 mei 1982, 
BRH 1982,622, RPS 1983,263, Joum.trib. 1983,327. Zie ook Van Bruystegem, in JCB 1982, 
138. 
100 De curator vordert in dezen voor de gezamenlijke schuldeisers, Kh Brugge 12 maart 1981, 
BRH 1981,604, RPS 1982,43; Kh Antwerpen 30 jan. 1986, TBH 1987,71. Omstreden is of 
individuele schuldeisers te eigen behoeve kunnen ageren op grond van art. 123, 7°. Rb. 
Brussel 14 febr. 1983, TBH 1983, 602 besliste dat dit mogelijk was in een geval dat het 
faillissement is afgesloten bij gebrek aan baten, waardoor de opdracht van de curator een 
einde heeft genomen (art. 536 FW). In dezelfde zin de overwegingen in Kh Antwerpen 30 
jan. 1986, TBH 1987, 71. Ronse e.a., in TPR 1986, 984 bespreken de uitspraak van 1983 in 
kritische zin. Aangezien de vordering niet strekt tot vergoeding van de schade maar tot 
gehele of gedeeltelijke nakoming van de verbintenissen van de vennootschap die deze 
niet kan nakomen, is noodzakelijk dat de rechter zich uitspreekt over de verhouding tot 
het geheel van de aangegane verbintenissen. 
101 Een normale bedrijfsuitoefening betekent dat er geen sprake is van abnormale risico's en 
dat geen externe factoren, buiten de controle van de vennootschap, de activiteit verstoren. 
Aldus Kh Antwerpen 12 jan. 1983, RW 1983-1984,378, RPS 1983,321. 
102 Uit de parlementaire behandeling blijkt, dat het niet noodzakelijk is, dat de schulden 
geheel uit het eigen vermogen kunnen worden voldaan. Een normale bedrijfsuitoefening 
brengt mee, dat ook in bepaalde mate op andere middelen wordt gesteund (vgl. Senaats-
verslag GedrSt. Senaat (1977-1978) 415/2, blz. 145). Vgl. ook Kh Brugge 12 maart 1981, 
BRH 1981, 604, RPS 1982, 43: "De kennelijke ontoereikendheid van het kapitaal moet 
worden beoordeeld op het ogenblik van het stichten van de vennootschap. Er moet daarbij 
rekening worden gehouden met de voorziene investeringen en met de leningen en kredieten 
die de oprichters meenden te kunnen verkrijgen". 
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naie. Blijkens het Senaatsverslag is er geen aanleiding voor aansprakelijk-
heid, wanneer de oprichters hebben gehandeld binnen de marge waarin 
redelijke en zorgvuldige personen van mening konden verschillen over de 
hoogte van het kapitaal ten tijde van de oprichting. Een complicatie in dit 
verband vormen de zeer ruime doelomschrijvingen in de statuten, een 
praktijk die is ingegeven door de wens om gemakkelijk verandering te 
kunnen brengen in de activiteiten van de vennootschap103. Wanneer het 
bijeengebrachte vermogen zou worden getoetst aan het totale statutaire doel, 
dan zou de rechter waarschijnlijk veelvuldig tot een kennelijke ontoerei-
kendheid moeten besluiten. In de rechtspraak is echter beslist, dat niet moet 
worden onderzocht wat het formele vennootschappelijk doel was, doch wat 
de voorgenomen en eventueel de uitgevoerde bedrijvigheid was tijdens het 
bestaan van de b.v.b.a.104. 
Heeft de rechter eenmaal vastgesteld dat er van kennelijke ontoereikend-
heid sprake was, dan moet hij de vordering toewijzen, zij het dat hij een 
discretionaire bevoegdheid heeft ten aanzien van de omvang waarin de op-
richters gehouden zijn tot de verbintenissen van de vennootschap. 
In directe relatie met de aansprakelijkheid van art. 123, 7° staat het voor-
schrift dat de oprichters verplicht vóór het verlijden van de oprichtingsakte 
aan de optredende notaris een financieel plan over te leggen waarin het be-
drag van het maatschappelijk kapitaal wordt verantwoord. De invoering 
van het financieel plan is geen op zichzelf staande preventieve voorziening 
geweest. Beoogd werd primair het gevaar van een mogelijke willekeur bij 
een beoordeling achteraf door de rechter te voorkomen. "Het is al te gemak-
kelijk", aldus het Senaatsverslag, "om na de feiten wijs te zijn"105. Het op te 
stellen financieel plan wordt niet gepubliceerd met de akte maar blijft bij de 
notaris in bewaring. Het dient slechts om bij een eventuele vordering uit 
art. 123, 7° op verzoek van de rechter-commissaris of de procureur des Ko-
nings aan de rechtbank te worden overgelegd. De rechtbank zal dan mede 
aan de hand van de daarin door de oprichters zelf vermelde gegevens moe-
ten nagaan of er ten tijde van de oprichting106 inderdaad sprake is geweest 
van een kennelijk ontoereikend kapitaal107. Als bijkomend effect van het 
103 Vgl. Breesch, in RW 1980-1981,1644. 
104 Vgl. Hof Gent 16 jan. 1985, RPS 1985, 256. Zie ook de uitspraak van Kh Antwerpen ver-
meld in noot 108. 
105 GedrSt. Senaat (1977-1978) 415/2, blz. 145. 
106 Kh Brugge 12 maart 1981, BRH 1981,604, RPS 1982,43; Kh Brussel 8 apr. 1986, RPS 1986, 
166. 
107 De rechter mag een deskundige belasten met een onderzoek naar het al dan niet toerei-
kend zijn van het kapitaal, maar de beoordeling door de rechter moet steeds geschieden 
met inachtneming van de gegevens in het financieel plan (Kh Brussel 14 febr. 1983, TBH 
1983,602, RPS 1983,326). De rechtbank moet zich bij de beoordeling van de voorgenomen 
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invoeren van een financieel plan werd een zekere preventieve werking 
verwacht. 
Het bestaan van een financieel plan is gezien het voorgaande niet als een 
noodzakelijke voorwaarde voor de oprichting van een b.v.b.a. geformu-
leerd. Het ontbreken of de onvolledigheid van een dergelijk plan heeft 
slechts in zoverre rechtsgevolgen, dat de oprichters een effectieve mogelijk-
heid van verweer missen met betrekking tot de kennelijke ontoereikend-
heid van het kapitaal. Ze zullen op andere wijze tegenbewijs moeten leve-
ren«». 
De wetgever heeft zich onthouden van gedetailleerde voorschriften in-
zake de inrichting van het financieel plan109. De precieze inhoud van het 
plan zal in de regel in overleg met de betrokken notaris110 en eventueel na 
advies van een deskundige worden bepaald. Een controle door een deskun-
dige, zoals voorgeschreven voor inbreng in natura, is evenwel niet vereist. 
Voorwaarde voor aansprakelijkheid is, zoals gezegd, het faillissement van 
de b.v.b.a. binnen een periode van drie jaren na haar oprichting. Wanneer 
die termijn is verstreken, kan de curator een eventuele vordering nog 
slechts baseren op de gemeenrechtelijke bepalingen inzake onrechtmatige 
daad (de artt. 1832/1833 BW). Een dergelijke vordering uit onrechtmatige 
daad is in het verleden, vóór de invoering van art. 123, 7°, slechts een enkele 
maal gebruikt om oprichters aan te spreken wegens het oprichten van een 
vennootschap met ontoereikend kapitaal111. Dit vanwege de zware bewijs-
last die daarbij op de curator rust. Niet alleen dient hij te bewijzen dat het 
ontoereikend zijn van het kapitaal als een fout van de oprichters is aan te 
merken112, doch bovendien moet hij de omvang van de schade en het cau-
bedrijvigheid niet laten leiden door de omschrijving in de statuten of in het handelsre-
gister, maar wel door wat in feite het inzicht en de bedoeling was van de oprichters, wat 
dezen mede kunnen bewijzen aan de hand van het financieel plan en door wat eveneens in 
feite door de vennootschap werd gedaan (Kh Antwerpen 12 jan. 1983, RW 1983-1984,378, 
RPS 1983,321). 
108 Gedr.St. Senaat (1977-1978) 415/2, blz. 144/145. 
109 Zie over de inrichting van het financieel plan meer uitgebreid Vanhorenbeeck, in RW 
1978-1979, 1453. Ronse e.a., in TPR 1986, 986 lijken het aangewezen dat een financieel 
plan bestaat uit een begroting van kosten en opbrengsten die opgemaakt wordt in de vorm 
van (tenminste) twee geprojecteerde jaarrekeningen. Zie ook Kh Brussel 8 apr. 1986, RPS 
1986,166. 
110 Aan de notaris wordt door de wetgever in dezen een adviserende taak toegekend. Zie met 
betrekking tot de eventuele aansprakelijkheid van de notaris Vanhalewyn, in Revue du 
notariat belge 1982,6. 
111 De toepasselijkheid van art. 1382 BW werd door de rechter erkend, maar leidde niet tot 
een veroordeling; Kh Brussel 8 jan. 1960, RPS 1961,39 m.nt. Demeur, Jouratrib. 1960,327. 
112 Vgl. over de verschillen tussen de vereisten van beide vorderingen onder meer Ronse e.a., 
in TPR 1986,988 e.v. 
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sale verband aantonen. De curator zal daarom, wanneer hij de keuze heeft 
tussen art. 123, 7° Vennootschapswet en art. 1382/1383 BW bij voorkeur 
voor de eerste weg kiezen. Hij kan dan volstaan met te stellen, dat er sprake 
is van kennelijke onderkapitalisatie, waarna een marginale toetsing door de 
rechtbank volgt - zo mogelijk aan de hand van het door de oprichters opge-
stelde financieel plan113 ·. Staat de kennelijke ontoereikendheid eenmaal in 
rechte vast, dan zijn de oprichters zonder meer hoofdelijk aansprakelijk 
voor het totale bedrag van de niet voldane verbintenissen van de vennoot-
schap, zij het dat de rechter dit bedrag kan matigen. Voor matiging zal op de 
eerste plaats aanleiding zijn wanneer de totale omvang van de verbintenis-
sen groter is dan het uiteindelijke deficit, maar ook indien zou blijken dat 
dit deficit mede te wijten is aan andere factoren, zoals slecht beheer door be-
stuurders, en dergelijke. Het bestaan van zodanige omstandigheden zullen 
de oprichters met argumenten moeten staven. 
Herhaald zij hier nog eens dat de voorziening van art. 123, 7° betrekking 
heeft op de situatie dat een b.v.b.a. bij de oprichting reeds dermate onderge-
kapitaliseerd is dat dit vrijwel noodzakelijk tot een faillissement moet lei-
den. Ze ziet niet op situaties waarin bestuurders van een eenmaal opgerichte 
b.v.b.a. verbintenissen zijn aangegaan welke niet in verhouding staan tot de 
omvang van het bijeengebrachte - en op zichzelf voor een normale bedrijfs-
uitoefening toereikende - kapitaal. Wanneer een b.v.b.a. ten gevolge van 
een dergelijke handelwijze van bestuurders failleert, zijn slechts de bestuur-
ders persoonlijk aan te spreken indien deze wisten of behoorden te weten 
dat de vennootschap de door hen aangegane verbintenissen niet zou kun-
nen nakomen114. 
15. Gerechtelijke sancties in geval van onderkapitalisering 
Naast de wettelijke oprichtersaansprakelijkheid van art. 123, 7°, welke tot 
meerdere rechtsvorderingen en veroordelingen heeft geleid, zijn er in de 
rechtspraak nog mogelijke andere sancties erkend. Het gaat daarbij om inci-
dentele uitspraken. 
Onder nr. 14 werd reeds vermeld dat het oprichten van een vennootschap 
met ontoereikend kapitaal als een onrechtmatige daad kan worden be-
schouwd. Dit werd erkend door de Rechtbank van Koophandel te Brussel, 
hoewel het in casu niet tot een veroordeling kwam115. 
Voorts is in de rechtspraak de vraag aan de orde geweest of vorderingen 
terzake van kapitaalvervangende leningen of kredieten aan de vennoot-
113 Vgl. Breesch, in RW 1980-1981,1634 e.v. 
114 Kh Charleroi 12 okt 1976, RPS1976,143. 
115 Zie de uitspraak vermeld in noot 112. 
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schap in het nadien intredend faillissement kunnen worden geldend ge­
maakt. De eerste malen dat de rechter over deze vraag moest oordelen, was 
er sprake van een kredietverlening door een bank waarvoor de bestuurder 
van een vennootschap zich borg had gesteld. De vordering wegens subro­
gatie jegens de vennootschap werd zonder meer als ongegrond afgewezen, 
aangezien de bestuurder door gerechtelijke doorbraak van aansprakelijk­
heid1 1 6 tot betaling van het gehele passief was gehouden. De rechter oor­
deelde dat de bestuurder in zo'n geval niet als schuldeiser kon opkomen117. 
De Rechtbank te Kortrijk oordeelde in een latere uitspraak118 tot een ach­
terstelling van de vordering in faillissement. In het geval in kwestie was er 
sprake van een lening toegestaan door een bestuurder-aandeelhouder voor 
langere duur. De Rechtbank oordeelde dat in casu niet anders kon worden 
vastgesteld dan dat de betreffende lening was toegestaan om een kennelijk 
ontoereikend kapitaal op duurzame wijze te vervangen via een gesimu­
leerde lening om te ontsnappen aan de lotgevallen van het maatschappelijk 
kapitaal. Een dergelijke schuld van de b.v.b.a. jegens haar vennoot geduren­
de vijftien jaar wegens ontoereikend kapitaal moet achter worden gesteld. 
D. VOORTZETTING VAN DE VENNOOTSCHAP ВЦ ONVOLDOENDE QGEN MIDDELEN 
16. Verplichte faillissementsaanvrage en bestuurdersaansprakelijkheid bij 
onredelijke voortzetting 
Wanneer het netto-actief van een b.v.b.a. tengevolge van geleden verliezen 
is gedaald tot minder dan de helft van het maatschappelijk kapitaal, rust in­
gevolge art. 140 j 0 . 103 op de bestuurders de verplichting de algemene ver­
gadering bijeen te roepen (zie nr. 12). Bij een niet tijdig in werking stellen 
van de alarm-procedure, kunnen de bestuurders aansprakelijk worden ge­
steld voor de toeneming van het passief. Bestuurders die het voorschrift 
116 Vgl. over de ontwikkeling van het leerstuk doorbraak van aansprakelijkheid, dat zich in 
België, sinds de vijftiger jaren, in de jurisprudentie heeft ontwikkeld onder meer Ronse, ]., 
Waarheid en leugen omtrent de onderneming met beperkte aansprakelijkheid, in Mede-
delingen van de Koninklijke Academie van Wetenschappen, Letteren en Schone Kunsten 
van België, Klasse der Letteren, (1978), nr. 2; Lievens, J. Recente tendensen inzake aan-
sprakelijkheid van beheerders en zaakvoerders van vennootschappen. Ecléctica, 1980; de 
rechtspraakoverzichten van Ronse, e.a., in TPR 1978,681, en 1986,859 en 1231. 
117 Kh Luik 12 apr. 1977, RPS 1977,192; Kh Verviers 8 juli 1976, RPS 1977,193. Vgl. over deze 
uitspraken in kritische zin Ronse e.a., in TPR 1978,880/881. 
118 Kh Kortrijk 20 okt. 1983, TBH1985,213, waarover Ronse e.a., in TPR 1986,967/968. 
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van art. 103 correct hebben nageleefd, zijn bij voortzetting van een ven-
nootschap niet van aansprakelijkheid gevrijwaard. Door de rechtspraak 
wordt aangenomen dat het voortzetten van een vennootschap waarvan de 
financiële situatie niet meer te redden valt, onder omstandigheden als een 
onrechtmatige daad van de bestuurders jegens de schuldeisers kan worden 
aangemerkt. De schade die moet worden vergoed, bestaat ook hier in de 
toename van het passief en de vermindering van het actief. Een tweetal 
omstandigheden is in de jurisprudentie te onderscheiden. 
In de eerste plaats is daar het niet tijdig aangifte doen tot faillietverklaring 
van de b.v.b.a. Ingevolge art. 440 FailLW. gelden als voorwaarden voor de 
faillietverklaring dat de vennootschap moet opgehouden hebben te betalen 
en dat haar krediet aan het wankelen moet zijn gebracht119. De faillietver-
klaring wordt uitgesproken op aangifte van de b.v.b.a., op verzoek van een 
of meer schuldeisers, of door de Rechtbank van Koophandel ambtshalve 
(art. 442 FailLW.). De bestuurders van de b.v.b.a. zijn bovendien verplicht de 
aangifte tot faillietverklaring te doen binnen drie dagen nadat de vennoot-
schap heeft opgehouden te betalen (art. 440 FailLW.), zulks onder de bedrei-
ging van een strafsanctie120. Laten de bestuurders na tijdig aangifte te doen, 
dan kunnen zij na de faillietverklaring uit onrechtmatige daad worden aan-
gesproken voor de schade die bestaat uit de toeneming van het passief welke 
het gevolg is van het voortzetten van de onderneming van de b.v.b.a. De 
vordering kan namens de schuldeisers ingesteld worden door de faillisse-
mentscurator. In een aantal procedures is dit met succes geschied121. 
In de tweede plaats heeft de rechtspraak een vordering uit onrechtmatige 
daad toegewezen in gevallen waarin de bestuurders het bestaan van de ven-
nootschap trachten te rekken, terwijl zij zich ervan bewust waren of dat 
althans als zorgvuldig bestuurder moesten zijn dat de aangegane verbinte-
nissen niet meer zouden kunnen worden nagekomen. In een dergelijke si-
tuatie kan bij het berekenen van de schade ook rekening worden gehouden 
met het passief dat reeds was ontstaan vóór het tijdstip waarop de ven-
nootschap heeft opgehouden te betalen122. De te vergoeden schade, welke 
119 Deze beide voorwaarden zijn in de praktijk veelal niet scherp te scheiden. Zo zal het 
staken van de betalingen er meestal op duiden, dat de vennootschap geen krediet meer 
kan krijgen (Cass. 2 dec. 1963, RW 1964-1965, 769). Anderzijds is door de rechtbank van 
koophandel te Brussel (28 nov. 1977, Joum.trib. 1978,68) expliciet uitgemaakt dat er van 
staken van betalingen geen sprake is bij een onderneming die haar verbintenissen slechts 
door toegestane kredieten kan nakomen, mits deze kredieten - hetzij van overheidswege, 
hetzij van particulieren - niet op onwettige of frauduleuze wijze zijn verkregen. 
120 Het verzuim wordt gelijkgesteld met eenvoudige bankbreuk (art. 574,4° Faill.W.). 
121 Kh Luik 1 dec. 1969, RPS 1971,280 m.nt. Lempereur; Kh Charleroi 12 okt. 1976, RPS1976, 
143; Kh Antwerpen 21 nov. 1979, BRH1980,412, RPS 190,294. 
122 Kh Luik 14 nov. 1967, RPS 1968, 23; Kh Charleroi 12 okt. 1976, RPS 1976,143; Kh Char-
leroi 10 jan. 1979, BRH 1979,510; Kh Antwerpen 23 jan. 1980, BRH 1981,410. 
117 
door de curator ten behoeve van de schuldeisers kan worden gevorderd, is 
de schade die het gevolg is van de kennelijk onredelijke voortzetting van 
het bedrijf van de b.v.b.a., met name de daaruit ontstane groei van het 
passief en de vermindering van het actief. Uitgegaan moet worden van de 
vergelijking tussen de omvang van het passief dat blijkt te bestaan na het 
faillissement en de omvang op het tijdstip waarop de bedrijfsactiviteiten 
hadden moeten worden beëindigd123. 
123 Aldus Ronse ел., in TPR 1986,1266. De te vergoeden schade mag echter niet het passief 
omvatten dat ook zou zijn ontstaan bij eerdere stopzetting van het bedrijf. 
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HOOFDSTUK IV 
VERGELIJKING EN BESCHOUWINGEN NAAR NEDERLANDS RECHT 
1. Indeling en opzet 
In de Inleiding is aangegeven dat met de beschrijvende hoofdstukken I tot 
en met Ш is beoogd inzicht te verkrijgen in de wijze waarop in de respectie­
velijke rechtsstelsels de bescherming van het vermogen van de besloten 
vennootschap wordt gerealiseerd. De methode die hierbij is gebezigd, is die 
van een systematische weergave van de relevante wetgeving en rechtspraak 
per rechtsstelsel. 
Tegen deze achtergrond kan thans een vergelijkende beschouwing wor­
den geschreven. Een beschouwing waarin niet zozeer op de afzonderlijke 
voorzieningen als wel op het in de diverse rechtsstelsels aangetroffen sy­
steem van vermogensbescherming wordt ingegaan. Onder nr. 2 zal worden 
bezien in hoeverre hierbij een verschil in opzet is te constateren. 
Vervolgens komt de Nederlandse regelgeving voor de b.v. ter sprake. 
Onder nr. 3 wordt gesproken over het regime voor de b.v. in relatie tot dat 
voor de n.v. Onder nr. 4 wordt het gekozen stelsel voor de b.v. in vergelij­
king met het buitenlandse recht aan een nadere beschouwing onderworpen. 
2. Terugblik op het voorafgaande 
2.1. Algemeen 
Een vergelijkende terugblik op het beschrevene in de voorgaande hoofd­
stukken bergt het gevaar in zich van overbodige herhalingen. Het lijkt niet 
zinvol om de afzonderlijke voorzieningen nog eens in een horizontale ver­
gelijking naast elkaar te zetten. Interessanter is het om te bezien of uit het 
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geheel van regels en voorzieningen gericht op de bescherming van het ven-
nootschappelijk vermogen een verschil in opzet is te constateren. 
Ik heb mij bij deze vergelijking de vraag gesteld of de wijze van vermo-
gensbescherming in de besproken rechtsstelsels aansluit bij het wettelijk re-
gime dat geldt voor de naamloze vennootschappen. De wetgeving op de 
naamloze vennootschappen is ten gevolge van de Tweede EEG-richtlijn in 
belangrijke mate geharmoniseerd. Bezien zal worden in hoeverre de wijze 
van vermogensbescherming voor de besloten vennootschappen een eigen, 
daarvan te onderscheiden karakter heeft gekregen of behouden. 
Uitgaande van het voorgaande kom ik tot een tweedeling. Naast elkaar 
worden gezet enerzijds het stelsel van de GmbH (nr. 2.2) en anderzijds die 
van de s.a.r.l. en b.v.b.a., welke onderling in belangrijke mate aansluiten (nr. 
2.3). 
2.2. Gesellschaft mit beschränkter Haftung 
Het recht inzake de GmbH nader beschouwend, kan men concluderen dat de 
bescherming van het vennootschappelijk vermogen bij de GmbH slechts in 
beperkte mate aansluit bij het regime dat geldt voor de AG. Niet alleen zijn 
bij of naar aanleiding van de aanpassing van de AG-wetgeving aan de 
Tweede Richtlijn de bepalingen voor de GmbH niet mede herzien, ook de 
nadien bij de Novelle 1980 noodzakelijk geachte verscherpte bescherming 
van de belangen van crediteuren is van andere aard. 
Wat betreft de problematiek van het bijeenbrengen van kapitaal, als kern 
van het vennootschappelijk vermogen, valt op dat, afgezien van de eisen 
van een formeel minimumkapitaal en een minimum-Einlage, nadere 
waarborgen voor de realiteit van de inbreng, zoals bij de AG de bankverkla-
ring en het deskundigenrapport voor de inbreng in natura, achterwege zijn 
gebleven. Het GmbH-recht volstaat met de algemene bepaling dat de te stor-
ten gelden op het moment van de aanmelding bij het Handelsregister defi-
nitief ter vrije beschikking van de bestuurders moeten staan. Wat betreft de 
inbreng in natura wordt volstaan met het vereiste dat de vennoten bij de 
aanmelding ter inschrijving in het Handelsregister een door hen op te stel-
len Sachgründungsbericht moeten overleggen waarbij alle gegevens die no-
dig zijn om de juistheid van de waardering te kunnen beoordelen, worden 
verstrekt1. Naast het toezicht door de Registerrichter heeft de Duitse wetge-
ver een verklaring door een deskundige zoals bij de AG is voorgeschreven, 
in beginsel niet nodig geacht2. De vennoten-oprichters wordt een eigen ver-
1 Bij een latere verhoging van het kapitaal is ook deze beschrijving in beginsel niet vereist. 
2 De procesrechtelijke bevoegdheid van het Registergericht om alsnog de overlegging van 
een verklaring te eisen buiten beschouwing gelaten. 
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antwoordelijkheid gelaten om door serieus en voorzichtig te waarderen de 
controle door een deskundige met de daarmee verbonden kosten en vertra-
ging te vermijden. Opvallend is voorts dat de Nachgründungsproblematiek 
anders dan bij de AG geen specifieke regeling kent. Volstaan wordt met de 
meer algemene voorziening van § 19 Abs. 5, welke een omzeilen van de 
voorschriften inzake inbreng in natura beoogt te blokkeren door te bepalen 
dat een aandeelhouder zich niet van zijn stortingsverplichting kan bevrij-
den door, hoewel zulks niet in de akte van oprichting is vastgelegd, alsnog 
anders dan in geld te storten dan wel door te laten verrekenen met een door 
de GmbH verschuldigde vergoeding wegens overdracht van vermogensbe-
standdelen (verschleierte Sacheinlagen). Dit verbod dient luidens de toe-
lichting ook te worden toegepast, wanneer de door een aandeelhouder ge-
storte gelden worden aangewend om korte tijd na de oprichting van de 
vennootschap goederen van een aandeelhouder te verkrijgen. 
De door de wetgever gewenste waarborg voor het daadwerkelijk bijeen-
brengen van het vermogen wordt gevonden in een aanvullende aansprake-
lijkheid van de oprichters, aandeelhouders en bestuurders. Als eerste is daar 
de zogeheten Ausfallhaftung, de subsidiaire aansprakelijkheid van alle me-
de-aandeelhouders voor een resterend obligo naar rato van de inbreng. Dit 
geldt zowel voor een eigenlijk obligo ten gevolge van uitstel van de stor-
tingsverplichting als voor een ongeldige Sacheinlage in de zin van § 19 Abs. 
5; de gezamenlijke aandeelhouders van een GmbH staan derhalve garant 
voor de uiteindelijke volstorting van het nominale Stammkapital3. Een en 
ander geldt mutatis mutandis bij een latere verhoging van het kapitaal door 
emissie van nieuwe aandelen. Een tweede mogelijkheid van persoonlijke 
aansprakelijkheid vormt de Differenzhaftung bij overwaardering van in-
breng in natura en naar analogie hiervan bij aanwending van vermogen 
voor rechtshandelingen in het preconstitutieve stadium4. Tenslotte de re-
geling inzake het preventieve toezicht door het Registergericht en de daar-
mee verbonden Gründerhaftung jegens de vennootschap. Zoals in hoofd-
stuk I onder 10.2 beschreven, treft deze aansprakelijkheid - kort gezegd -
enerzijds de bestuurders en de vennoten5 die met het oog op de oprichting 
onjuiste of onvolledige gegevens hebben verstrekt en anderzijds de venno-
ten die door middel van hun inbreng opzettelijk of door grove nalatigheid 
3 Bij een eenmans-GmbH, waar geen verhaal op mede-aandeelhouders mogelijk is, wordt 
dientengevolge geëist dat de aandeelhouder-oprichter, en ook de aandeelhouder die bin-
nen drie jaren na de oprichting alle aandelen verkrijgt, wordt verplicht hetzij zijn 
Stammeinlage terstond vol te storten hetzij voor het resterende bedrag zekerheid te ver-
strekken. 
4 In beide gevallen wordt door literatuur en rechtspraak tevens de subsidiaire Ausfallhaf-
tung van toepassing geacht. 
5 In geval van kapitaalverhoging enkel de bestuurders. 
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(anders dan door het verstrekken van onjuiste gegevens) aan de GmbH 
schade hebben toegebracht. De voorschriften inzake de Gründerhaftung zijn 
gebaseerd op een wettelijk vermoeden van schuld. Gezien de ratio van de 
Gründerhaftung, het waarborgen van een reëel bijeengebracht vermogen ter 
bescherming van de aanspraken van schuldeisers, wordt het de GmbH niet 
toegestaan terzake van de vordering tot bijstorting of schadevergoeding 
kwijting te verlenen of een schikking te treffen "indien en voorzover het te 
vergoeden bedrag nodig is om de vennootschapscrediteuren te voldoen". 
De voorzieningen met betrekking tot het bijeenhouden van het eenmaal 
gevormde vermogen zijn in alle drie de rechtsstelsels steeds terug te voeren 
op de grondgedachte dat de vennootschap slechts vermogen aan haar aan-
deelhouders mag doen toekomen, indien en voorzover het bedrag van het 
eigen vermogen groter is dan het bedrag van het (geplaatste of gestorte) ka-
pitaal, eventueel vermeerderd met gebonden reserves. Opvallend is nu, dat 
deze algemene regel alleen in het GmbH-Gesetz expliciet wordt geformu-
leerd: "Das zur Erhaltung des Stammkapitals erforderliche Vermögen der 
Gesellschaft darf an die Gesellschafter nicht ausgezahlt werden" bepaalt § 30. 
De daaropvolgende voorschriften betreffende inkoop en in pand nemen 
van eigen aandelen, geven vervolgens een nadere uitwerking van de 
hoofdregel6. 
In vergelijking met het Aktiengesetz7, is de begrenzing van de ruimte 
voor het doen van uitkeringen minder eng. Anderzijds moet worden gewe-
zen op de zeer ruime uitleg die volgens de toelichting en de rechtspraak aan 
het uitkeringsverbod bij de GmbH wordt gegeven. Het omvat behalve uit-
keringen uit de winst elke uitkering in geld en elk op geld waardeerbaar 
voordeel dat een aandeelhouder onverplicht wordt toegekend. Bovendien 
wordt de aandeelhouder die ten tijde van de uitkering te goeder trouw was, 
niet van de terugbetalingsverplichting bevrijd. Bewezen goede trouw heeft 
slechts tot gevolg dat de omvang van deze verplichting wordt beperkt, en 
wel tot het bedrag dat nodig is om de vennootschapscrediteuren te voldoen. 
Als complement - vergelijkbaar met de Ausfallhaftung voor ontbrekende 
stortingen - rust ook hier op de mede-aandeelhouders een subsidiaire aan-
sprakelijkheid naar rato van ieders inbreng ingeval de ontvanger niet sol-
vabel is8; hieraan gekoppeld is een recht op regres op de bestuurders aan wie 
ter zake van de uitkering een verwijt kan worden gemaakt. 
6 Naar analogie evenzo de wettelijke voorziening inzake leningen aan bestuurders ca. 
7 Vgl. noot 108 bij Hoofdstuk I. 
S Anders dan bij de Ausfallhaftung blijft de aansprakelijkheid hier steeds beperkt tot 
hetgeen nodig om vennootschapscrediteuren te voldoen. Aan geen van de betrokkenen kan 
rechtsgeldig kwijtschelding worden verleend. 
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Uit de wetsgeschiedenis blijkt duidelijk, dat het algemene uitkeringsver-
bod zich mede kan uitstrekken tot het verstrekken van leningen aan aan-
deelhouders. Het GmbH-Gesetz gaat echter verder. Ook aan de toelaatbaar-
heid van leningen en kredieten aan bestuurders of aan enig andere tot ver-
tegenwoordiging bevoegde persoon wordt in een aanvullende bepaling de-
zelfde grens gesteld: ook deze zijn slechts geoorloofd indien en voorzover ze 
kunnen worden gefourneerd uit een vermogenssurplus boven het bedrag 
van het Stammkapital. 
Op het punt van het verkrijgen (anders dan om niet) of het in pand ne-
men van eigen aandelen, geldt anders dan voor de AG geen limitering tot 
een percentage van het geplaatste kapitaal; de grens wordt slechts bepaald 
door het bedrag van het Stammkapital. Aanvullende voorschriften voor het 
verkrijgen of in pand nemen door een derde voor rekening van de ven-
nootschap worden niet gegeven; evenmin verbiedt het GmbH-Gesetz om 
met het oog op het verkrijgen van aandelen in haar kapitaal middelen te 
verstrekken of zekerheid te stellen. 
De voorschriften met betrekking tot het verzetrecht van schuldeisers bij 
kapitaalvermindering en de verplichte algemene vergadering bij verliezen 
ten bedrage van de helft van het geplaatste kapitaal tenslotte sluiten aan bij 
de bepalingen voor de AG. 
2.3. Société à responsabilité limitée en 
besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid 
In vergelijking met het Duitse GmbH-recht laten het Franse en Belgische 
recht met betrekking tot de besloten vennootschappen een andere benade-
ring zien. Er is een veel nauwere aansluiting bij het recht inzake de s.a. en 
de n.v. te constateren. Voor wat betreft België is dit terug te voeren op de 
omstandigheid dat de bepalingen inzake de b.v.b.a. in belangrijke mate zijn 
"mee-geharmoniseerd" bij de aanpasssing aan de Tweede Richtlijn. 
Aangaande de samenstelling van het kapitaalgebonden vermogen is 
voorop te stellen dat het s.a.r.l.-recht als enige geen uitstel van de stortings-
verplichting toestaat. Strikte hoofdregel is dat het gehele geplaatste kapitaal, 
ook wanneer dit meer dan het wettelijk minimum bedraagt, onmiddellijk 
en volledig dient te worden volgestort. Deze regel is strenger dan bij de 
b.v.b.a., alwaar, evenals bij de s.a. en de n.v., in geval van inbreng in geld 
met storting van een vierde van de nominale waarde per aandeel kan wor-
den volstaan. Bijzondere voorzieningen welke beogen zekerheid te geven 
dat op het moment van oprichting (of bij een latere emissie van aandelen) 
aan de opeisbare stortingsverplichting is voldaan, lopen in het Franse en 
Belgische rechtsstelsel grotendeels parallel. Beide kennen allereerst een ver-
plichte deponering van de gelden die voor of bij de oprichting (en bij latere 
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emissie) op de aandelen worden gestort. Ze dienen te worden afgezonderd 
op een rekening ten name van de vennootschap (in oprichting) en zijn 
daarmee onttrokken aan de dispositie van de oprichters en (toekomstige) 
vennoten of bestuurders. Wat betreft de inbreng in natura eisen beide 
rechtsstelsels voorts dat een commissaire aux apports resp. een bedrijfsrevi-
sor schriftelijk verklaart dat de waarde van het ingebrachte goed overeen-
komt met, althans niet minder beloopt dan het bedrag waarvoor in de akte 
van oprichting kwijting wordt gegeven. In België is dit laatste een voor-
schrift van dwingend recht. De oprichters zijn verplicht de conclusie van 
het verslag van de bedrijfsrevisor in de akte te vermelden. In Frankrijk 
daarentegen kunnen de toekomstige vennoten onder omstandigheden be-
sluiten de verklaring door een commissaire aux apports achterwege te laten. 
Dit is toegestaan wanneer geen van de ingebrachte goederen een waarde 
heeft van meer dan 50.000 Fr en de totale waarde van de aldus aan externe 
controle onttrokken inbreng minder dan de helft van het bedrag van het ge-
plaatste kapitaal vertegenwoordigt. Boven deze grens is een verklaring 
steeds verplicht. Naast de deponering en de controle op de inbreng in natura 
kent alleen het b.v.b.a.-recht nog een voorziening voor gevallen van quasi-
inbreng (Nachgründung). Het vereiste van een verklaring door een be-
drijfsrevisor wordt daar in navolging van het bepaalde in de Tweede EEG-
Richtlijn ook gesteld bij het verkrijgen van vermogensbestanddelen van 
oprichters, aandeelhouders of bestuurders binnen twee jaar na de oprichting 
voor een tegenwaarde die tenminste een tiende gedeelte van het geplaatste 
kapitaal bedraagt. 
Naast de genoemde, bij het n.v.-recht aansluitende waarborgen voor een 
reële samenstelling van het kapitaalgebonden vermogen, voorziet het Bel-
gisch/Franse recht, anders dan het GmbH-recht (zie 2.2), slechts in beperkte 
mate in een persoonlijke aansprakelijkheid van de oprichters of bij de ven-
nootschap betrokken personen. Het Belgische b.v.b.a-recht kent een algeme-
ne wettelijke garantieverplichting krachtens welke elk der oprichters hoof-
delijk gehouden is tot werkelijke storting van het wettelijk voorgeschreven 
minimumkapitaal. Voorts voorzien beide wetgevingen in een hoofdelijke 
aansprakelijkheid van de oprichters bij overwaardering van ingebrachte na-
tura. Bij de s.a.r.l. staan de aandeelhouders (of bij kapitaalverhoging de 
nieuwe aandeelhouders en de bestuurders) gedurende een periode van vijf 
jaren jegens derden in voor de in de akte vermelde waarde; bij de b.v.b.a. 
zijn de oprichters (of bij kapitaalverhoging de bestuurders) gehouden aan 
belanghebbenden de schade te vergoeden die deze ten gevolge van "kenne-
lijke" overwaardering hebben geleden. 
Met betrekking tot de maatregelen inzake het bijeenhouden van het ver-
mogen sluiten zowel de Franse als de Belgische wetgeving vrijwel volledig 
aan bij de (geharmoniseerde) voorschriften die gelden voor de naamloze 
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vennootschappen9. Ook onderling is er daardoor een grote mate van over-
eenstemming. Het enige belangrijke punt van verschil is gelegen in de om-
standigheid dat het verkrijgen door een s.a.r.l. van eigen aandelen, behou-
dens een beperkte inkoopmogelijkheid binnen het kader van een vermin-
dering van het kapitaal, geheel is verboden. 
In vergelijking met het GmbH-Gesetz ontbreekt een algemene regel met 
betrekking tot het bijeenhouden van het vermogen. De bescherming van 
het vermogen heeft hier slechts geleid tot specifieke bepalingen inzake het 
uitkeren van winst na vaststelling van de jaarrekening en het verkrijgen of 
in pand nemen van eigen aandelen. 
De ruimte voor het uitkeren van winst wordt in beide landen mede be-
paald door het bestaan van gebonden reserves, waaronder de verplichte 
wettelijke reserve tot een percentage van tien van het geplaatste kapitaal. De 
aldus gevormde réserve légale of reservefonds strekt tot verhoging van de 
waarborg voor het verhaal van crediteuren; ze rekt de kapitaalklem op het 
eigen vermogen op. Analoog aan het regime voor de Tweede Richtlijn 
wordt een vordering tot terugbetaling slechts aan de vennootschap toege-
kend, indien deze bewijst dat de ontvanger ten tijde van de uitkering wist 
dat deze niet rechtsgeldig geschiedde of daarvan niet onkundig kon zijn10. 
De verkrijging of inpandneming van eigen aandelen wordt in België ge-
lijk voor de n.v. gelimiteerd tot tien percent van het geplaatste kapitaal. Een 
overeenkomstige voorziening geldt voor het verkrijgen of in pand nemen 
door een derde voor rekening van de vennootschap; het voorschieten van 
middelen, het verstrekken van leningen of het stellen van zekerheid met 
het oog op de verkrijging wordt evenals voor de n.v. verboden. 
Een belangrijke extra voorziening in het Franse recht is tenslotte het cate-
gorische verbod van leningen of kredieten aan aandeelhouders of bestuur-
ders en hun echtgenoten of bloedverwanten. Een dergelijke rechtshandeling 
is van rechtswege nietig, óók wanneer de vennootschap over een voldoende 
vrij uitkeerbaar vermogenssurplus beschikt. 
De voorschriften inzake het verzetrecht van schuldeisers bij verminde-
ring van het kapitaal en de bijeenroeping van de algemene vergadering bij 
aanmerkelijk verlies kunnen hier buiten beschouwing blijven; ze sluiten, 
op een enkel verschil in uitwerking na, geheel aan bij die voor de n.v. 
9 In de Wet op de Vennootschappen wordt voor het overgrote deel volstaan met te verwij-
zen naar de artikelen met betrekking tot de n.v. 
10 Onder de personen aan wie geen uitkeringen uit de winst mogen worden gedaan, worden bij 
de b. v.b.a. naast de aandeelhouders ook bestuurders, werknemers en andere personen be-
grepen die aan de statuten rechten ontlenen. 
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3. De regeling voor de Nederlandse besloten vennootschap 
3.1. Achtergrond en inleiding 
Regels van vermogensbescherming heeft de rechtsvorm van de b.v. sinds 
haar invoering in 1971 gekend. In de Inleiding is gememoreerd dat het wet-
telijke regime voor de b.v. bij de invoering niet noemenswaardig afweek 
van hetgeen voor de reeds bestaande naamloze vennootschap gold. De be-
palingen inzake het bijeenbrengen van het vennootschappelijk vermogen 
en de bescherming ervan als waarborg voor het verhaal van crediteuren 
werden grotendeels overgenomen van de n-v.11 
Toen de Tweede EEG-richtlijn van 1976 de wetgever verplichtte de voor-
schriften inzake de oprichting van de naamloze vennootschap als ook de 
instandhouding en wijziging van haar kapitaal te herzien, werd de congru-
entie tussen beide rechtsvormen doorbroken. Dit was echter slechts van tij-
delijke aard. In de intitulé van de Aanpassingswet van 1981 werd reeds aan-
gekondigd dat een wetsontwerp voor de b.v. in voorbereiding was. Bij wet 
van 12 december 1985 houdende de nieuwe regeling voor het kapitaal van 
de besloten vennootschap, in werking getreden op 20 januari 1986, zijn de 
(deels gewijzigde) bepalingen voor de n.v., behoudens een enkele afwijking 
op onderdelen vrijwel integraal getransponeerd naar Titel 4 van boek 212. 
Hierna, onder 3.2., zal een korte karakteristiek van de thans geldende re-
geling voor de b.v. worden gegeven, onder vermelding van de belangrijkste 
verschillen ten opzichte van de n.v.13 
3.2. Korte karakteristiek 
Minimumkapitaal 
Het minimumkapitaal voor de n.v. bedraagt f.100.000,—; voor de b.v. is dit 
f.40.000,--. Het laatste volgt uit art. VI van de Wet Kapitaal b.v. In de ge-
wijzigde tekst van boek 2 wordt, anders dan voor de n.v., het bedrag van het 
minimumkapitaal niet meer genoemd. Art. 178 lid 2 verwijst naar een bij 
KB vastgesteld bedrag, welk bedrag eenmaal in de twee jaren wordt ver-
i l Aanvankelijk werden de artikelen voor de n.v. eenvoudig van overeenkomstige toepas-
sing verklaard (art. 57r WvK); eerst bij de invoering van boek 2 werd de regeling voor de 
b.v. volledig uitgeschreven. 
12 Deze titel (Besloten vennootschappen met beperkte aansprakelijkheid) wordt ingevolge 
de Wet tot Invoering voor grote coöperaties en voor grote onderlinge waarborgmaat-
schappijen, Stb. 305, vernummerd tot Titel 5. 
13 Bij het vermelden van de wetsartikelen uit boek 2 wordt kortheidshalve volstaan met 
het opnemen van het nummer van het desbetreffend artikel zonder toevoeging 'boek 2'. 
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hoogd of verlaagd evenredig aan de ontwikkeling sedert 1 januari 1985 van 
een bij AMvB aan te wijzen prijsindexcijfer14. Anders dan de n.v. hoeft een 
reeds bestaande besloten vennootschap bij verhoging van het minimum-
kapitaal niet daadwerkelijk tot uitbreiding van haar kapitaal over te gaan. 
Art. 178 lid 3 bepaalt dat kan worden volstaan met het aanhouden van een 
reserve ten belope van het verschil tussen het wettelijk minimum en het 
bedrag van het gestorte kapitaal vermeerderd met de reserves die krachtens 
een andere wetsbepaling of de statuten moeten worden aangehouden. Een 
en ander betekent vanuit het oogpunt van vermogensbescherming dat de 
benedengrens van het eigen vermogen in de regeling van dividenduitke-
ringen, inkoop van aandelen en kapitaalvermindering zonder verhoging 
van het kapitaal toch het niveau van het wettelijk minimum bereikt15. 
Storting op aandelen en quasi-inbreng 
De bepalingen die beogen te waarborgen dat het bedrag dat bij de oprich-
ting op de aandelen moet zijn gestort, ook daadwerkelijk bijeenkomt, ko-
men grotendeels overeen met die voor de n.v. Wat betreft de algemene be-
palingen inzake de storting op aandelen, vervat in de art. 191 en 191b, geldt 
dat het nominale bedrag van de aandelen bij het nemen van het aandeel 
volledig moet worden voldaan. Uitzonderingen op deze regel vormen 
slechts het beding dat een gedeelte, ten hoogste vijfenzeventig percent, eerst 
op een later tijdstip wordt gestort en de storting in natura onverwijld ná het 
nemen van aandelen. Een uitgifte van aandelen beneden pari, zoals moge-
lijk in geval van art. 80 lid 2, is niet toegestaan. Anderzijds wordt voor de 
b.v. niet voorgeschreven op welk tijdstip een eventueel bedongen agio dient 
te worden gestort; indien een aandeel voor een hoger bedrag dan de nomi-
nale waarde wordt genomen, hoeft het verschil, anders dan bij de n.v., niet 
onmiddellijk te worden voldaan16. 
14 KB van 22 november 1982, Stb. 646. Het minimumkapitaal wordt afgerond op het naaste 
veelvoud van vijfduizend gulden; het wordt niet opnieuw vastgesteld zolang als het min-
der dan vierduizend gulden afwijkt van het onafgeronde bedrag. Opmerkelijk is dat toe-
passing van de gekozen indexeringsnorm reeds op het moment van inwerkingtreding van 
de Wet Kapitaal b.v. in januari 1986 tot een verhoging van het wettelijk minimum tot f. 
50.000,— zou hebben moeten leiden. Zie hierna onder nr. 5.1. 
15 Vgl. Toelichting tweede NvW, Bundel NV en BV, blz. IXr-art. 178-5. 
16 De toelichting bij de eerste NvW vermeldt dat er geen schuldeisersbelang mee is gemoeid 
of agio al of niet wordt betaald, aangezien agio in Nederland in beginsel vrij mag worden 
uitgekeerd (Bundel NV en BV, blz. IXr-art. 191-2). Bij de n.v. was de wetgever ingevolge 
art. 26 Richtlijn overigens slechts in geval van kapitaalverhoging verplicht de onmid-
dellijke betaling voor te schrijven. 
In de literatuur is omstreden of en in hoeverre agio bij de b.v. mede de omvang van de 
stortingsplicht bepaalt. Zulks in verband met de inhoud van de bankverklaring van art. 
203a, en de deskundigenverklaring van art. 204a. Vgl. Buyn, F.K., in WPNR 5806, 711; 
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De bijzondere bepalingen die betrekking hebben op de inbreng in geld (art. 
191a en 203a) komen geheel overeen met die voor de n.v.17 Voorgeschreven 
wordt dat aan de akte van oprichting een of meer verklaringen van bankiers 
worden gehecht terzake het bedrag dat bij de oprichting in geld op de aande-
len moet worden gestort. De inhoud van deze bankverklaringen is een zeer 
omstreden kwestie geweest. De bankverklaring stamt van de Aanpassings-
wet Tweede Richtlijn, hoewel niet voorgeschreven door de richtlijn zelf. In 
navolging van het Belgische en Franse recht wenste de wetgever te be-
werkstelligen dat de notaris bij de oprichting een verklaring in handen heeft 
waaruit blijkt dat de stortingen in geld zijn geboekt op een ten name van de 
vennootschap geopende rekening waarover slechts de opgerichte vennoot-
schap mag beschikken. De bankier diende te verklaren dat bedragen die op 
de bij de oprichting te plaatsen aandelen moeten worden gestort, terstond na 
de oprichting ter beschikking van de vennootschap staan. Het voorschrift 
werd overgenomen in het wetsvoorstel Kapitaal b.v. De voorgestelde rege-
ling stuitte op ernstige bezwaren18. Het voornaamste bezwaar betrof de ver-
plichte blokkering van de rekening waardoor de voor de oprichting gestorte 
gelden niet konden worden aangewend ten behoeve van de op te richten 
vennootschap, terwijl art. 203 lid 1 (evenals art. 93 lid 1) juist toelaat dat er in 
het voorstadium in naam van de vennootschap rechtshandelingen worden 
verricht. De wetgever is aan dit bezwaar tegemoet gekomen en heeft zowel 
voor de b.v. als de n.v. een tweede variant verklaring mogelijk gemaakt. 
Naast de bovengenoemde verklaring, opgenomen onder 203a lid 1 sub a, is 
er de mogelijkheid van lid 1 sub b. De betrokken bankier kan bij de b-ver-
klaring volstaan met te verklaren dat de te storten bedragen alle op een-
zelfde tijdstip, ten vroegste vijf maanden voor de oprichting, op een afzon-
derlijke rekening stonden welke na de oprichting uitsluitend ter beschik-
king van de vennootschap zal staan, mits de vennootschap de stortingen in 
de akte aanvaardt19. Aanvullend wordt bepaald, teneinde de met het ver-
eiste van een bankverklaring beoogde waarborg niet illusoir te maken, dat 
alle oprichters aansprakelijk zijn voor de vergoeding van de uitgaven die 
voor de oprichting ten laste van de bankrekening zijn gedaan totdat de ven-
nootschap deze onttrekkingen uitdrukkelijk heeft bekrachtigd. Benadrukt 
Monchy, C.W. de en Zanden, P.M. van der, in TWS1987,81 en 278; Bressers, H.J.W.M., in 
TVVS1987,249; Dortmond, in TVVS 1987,244; Van Schilfgaarde, blz. 67 en 68. 
17 Alleen geldt voor de n.v. nog een aanvullende voorziening inzake de wisselkoers ingeval 
de aandelen waarop moet worden gestort of certificaten daarvan onverwijld na de uitgif-
te zullen worden opgenomen in de prijscourant van een beurs buiten Nederland (art. 80a 
lid 3). 
18 Vgl. onder meer Dortmond, preadvies, blz. 59 e. v., en Honée, in De besloten vennootschap, 
blz. 46/47. 
19 Art. 203 lid 4 bepaalt uitdrukkelijk dat dit in de akte van oprichting kan gebeuren (di-
recte binding). 
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zij dat de inbrengcontrole alleen geldt bij de oprichting. Een soortgelijk toe-
zicht wordt niet voorgeschreven bij een latere emissie van aandelen20. 
Tenslotte de bijzondere bepalingen inzake inbreng anders dan in geld (art. 
204a en 204b). Ook deze zijn voor b.v. en n.v., op enkele ondergeschikte 
punten na, identiek. Voorgeschreven wordt dat de oprichters (bij inbreng na 
de oprichting: de bestuurders) een beschrijving van de inbreng opmaken21. 
De beschrijving vermeldt de waarde die aan het ingebrachte is toegekend en 
de toegepaste waarderingsmethoden22. Over de door de oprichters opge-
maakte beschrijving dient een accountant of -administratieconsulent een 
verklaring af te leggen. Daarin dient te worden verklaard dat de waarde van 
het ingebrachte bij toepassing van in het maatschappelijk verkeer als aan-
vaardbaar beschouwde waarderingsmethoden "ten minste beloopt het be-
drag van de stortingsplicht, in geld uitgedrukt, waaraan met de inbreng 
moet worden voldaan". De verklaring van de deskundigen moet aan de 
akte worden gehecht en wordt met de akte gepubliceerd23. Bepaald wordt 
voorts dat onder omstandigheden een tweede verklaring moet worden af-
gegeven, indien bekend is dat de waarde na de beschrijving door de oprich-
ters aanzienlijk is gedaald. De voorschriften omtrent de beschrijving en des-
kundigen-verklaring zijn dwingend van aard; slechts in concernverband 
wordt toegelaten - mits aan een aantal stringente nadere voorwaarden is 
voldaan24 - dat een verklaring achterwege blijft. 
Transacties van oprichters en aandeelhouders met de b.v. kort na de op-
richting (quasi-inbreng of Nachgründung) worden bestreken door art. 204c. 
20 Dit is slechts anders bij storting in vreemde valuta. Wanneer in vreemde valuta wordt 
gestort, moet - evenals bij de oprichting - uit de bankverklaring blijken wat de tegen-
waarde in Nederlands geld is (naar het moment als bepaald in art. 191a lid 3). 
21 De beschrijving behoeft anders dan bij de n.v. niet aan de akte te worden gehecht en bij 
gevolg niet te worden neergelegd bij het handelsregister. Dit berust op concurrentie-over-
wegingen (Toelichting eerste NvW, Bundel NV en BV, blz. IXr-art. 204a-7). 
22 Ze moet betrekking hebben op de toestand van het ingebrachte op een dag die hetzij niet 
eerder ligt dan vijf maanden voor de oprichting, hetzij een maand voordat de ministeriële 
verklaring van geen bezwaar is aangevraagd, mits dan de vennootschap uiterlijk binnen 
een maand na die verklaring wordt opgericht. De tweede mogelijkheid is opgenomen 
vanwege de ruime tijd die de behandeling van een aanvraag van de verklaring van geen 
bezwaar kan vergen; zij is niet opgenomen voor de n.v. Bij een latere emissie van aandelen 
moet de beschrijving betrekking hebben op de toestand van het ingebrachte op een dag die 
niet eerder mag liggen dan vijf maanden voor de dag waarop de nieuw uitgegeven aan-
delen worden genomen dan wel de dag waartegen bijstorting op niet-volgestorte aandelen 
is uitgeschreven of waarop bijstorting wordt overeengekomen. 
23 Bij latere emissie dient de verklaring te worden gedeponeerd onder opgave van de namen 
van de inbrengers en van het bedrag van het aldus gestorte deel van het geplaatste kapi-
taal. 
24 Er wordt hier volstaan met te vermelden dat de voorwaarden voor de n.v. aanmerkelijk 
ingewikkelder zijn gesteld. 
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De bepaling ziet op alle rechtshandelingen die strekken tot het verkrijgen 
van goederen, met inbegrip van vorderingen die worden verrekend, die een 
jaar voor de oprichting of nadien toebehoorden aan een oprichter of aan-
deelhouder, en die is verricht voordat twee jaren zijn verstreken na de in-
schrijving van de vennootschap in het handelsregister. Teneinde een om-
zeilen van de voorschriften inzake inbreng in natura te voorkomen, dient 
in beginsel25 ook hier een beschrijving te worden opgemaakt en moet een 
accountantscontrole plaatsvinden26. Een afwijking ten opzichte van de n.v. 
is gelegen in de omschrijving van de kring van personen van wie wordt 
verkregen; bij de n.v. wordt alleen van een verkrijging van oprichters en 
niet van de aandeelhouders gesproken. Deze afwijking is niet zozeer van 
materiële aard; ze houdt verband met het bestaan van toonderaandelen bij 
de n.v., van welke aandelen de houders veelal niet bekend zijn27. 
Uitkering van winst 
Het voorschrift inzake uitkering van winst (art. 216) bepaalt analoog aan 
dat voor de n.v. dat uitkeringen aan aandeelhouders en andere winstge-
rechtigden slechts toegelaten zijn voor zover het eigen vermogen groter is 
dan het gestorte en opgevraagde deel van het kapitaal vermeerderd met de 
reserves die krachtens de wet of de statuten moeten worden aangehouden. 
De toelaatbaarheid zal moeten blijken uit de vastgestelde (of goedgekeurde) 
jaarrekening. Voorzover er tijdens het boekjaar wordt overgegaan tot uitke-
ring van een interim-dividend - hetgeen de statuten uitdrukkelijk moeten 
toelaten - is een tussentijdse vermogensopstelling waaruit de geoorloofd-
heid blijkt, slechts voorgeschreven voor de n.v. Deze afwijking houdt 
wederom verband met het bestaan van toonderaandelen bij de n.v., van 
welke aandelen de houders veelal niet bekend zullen zijn, hetgeen een 
terugvorderen van het te veel betaalde zeer zou bemoeilijken28. Omtrent de 
mogelijkheid van terugvordering bevat de bepaling voor de b.v. geen nader 
voorschrift. Dit in afwijking van art. 105, alwaar wordt bepaald dat het uit-
gekeerde moet worden terugbetaald door de aandeelhouders of winstge-
25 Uitzonderingen zijn opgenomen in het zesde lid. 
26 De beschrijving, opgemaakt door de bestuurders, betreft de waarde van de te verkrijgen 
goederen en de tegenprestatie naar de toestand van het beschrevene op een dag die niet 
voor de oprichting ligt. De verklaring van de accountant moet inhouden dat de waarde 
van de door de vennootschap te verkrijgen goederen "bij toepassing van in het maat-
schappelijk verkeer als aanvaardbaar beschouwde waarderingsmethoden, overeenkomt 
met tenminste de waarde van de tegenprestatie". 
27 Vgl. Bundel NV en BV, blz. IXr-art. 94c-2. 
28 MvT, Bundel NV en BV, blz. IXr-art. 216-1 /2. 
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rechtigde die wist of behoorde te weten dat de uitkering niet geoorloofd 
was.29 
Verkrijging van eigen aandelen 
De regeling voor de verkrijging van eigen aandelen (art. 207 t /m 207d) 
bevat de belangrijkste verschillen ten opzichte van de n.v. 
Vooreerst is daar de veel ruimere mogelijkheid tot verkrijgen van volge-
storte aandelen (of certificaten daarvan) onder bezwarende titel tot vijftig 
percent van het geplaatste kapitaal. Deze houdt verband met de omstandig-
heid dat een aandeelhouder van een b.v. veelal niet of slechts met veel 
moeite een koper vindt en daarom doorgaans, wanneer hij wenst of ge-
noodzaakt is te verkopen30, aangewezen is op de verkoop aan de vennoot-
schap31. Bij het bepalen van de grens van vijftig percent tellen ook de aan-
delen mee die worden gehouden door dochtermaatschappijen van de b.v., 
doch niet, zoals bij de n.v., de eigen aandelen die door de vennootschap zelf 
in pand worden gehouden32. De andere in art. 207 genoemde begrenzing, de 
bepaling dat het eigen vermogen verminderd met de verkrijgingsprijs ten 
gevolge van de verkrijging niet mag dalen onder het gestorte en opge-
vraagde deel van het geplaatste kapitaal vermeerderd met de wettelijke en 
statutaire gebonden reserves, geldt onverkort voor b.v. en n.v. De gevolgen 
van overschrijding van de genoemde grenzen vormen volgende verschil-
len met de n.v. Bij de b.v. is in geval van verkrijging onder bezwarende titel 
in strijd met art. 207 lid 2 zonder meer sprake van nietigheid33; bij de n.v. is 
dit alleen het geval wanneer er sprake is van aandelen op naam34. Bij 
verkrijging van volgestorte aandelen om niet of onder algemene titel geldt 
een gelijke regeling voor b.v. en n.v.: voor aandelen verkregen boven het 
toegestane percentage die niet binnen drie jaren worden vervreemd of inge-
trokken, zijn de bestuurders gehouden tot vergoeding van de waarde ver-
29 Door Sanders/Westbroek, blz. 256 wordt niettemin aangenomen dat voor de b.v. hetzelfde 
geldt. 
30 Men denke bijv. aan de financiering van successierechten bij vererving van aandelen in 
familievennootschappen. 
31 Wanneer deze althans voldoende vrije reserves heeft. 
32 Dit omdat in de b.v.-bepalingen een voorschrift als art. 89a, dat aan de inpandneming 
van eigen aandelen dezelfde grenzen stelt als aan verkrijging, ontbreekt. Vgl. Bundel NV 
en BV, blz. IXr-art. 189a-2. 
33 De bestuurders zijn hoofdelijk gehouden tot vergoeding van schade die de vervreemder te 
goeder trouw door de nietigheid heeft geleden. 
34 Bij aandelen aan toonder of bij certificaten van aandelen geldt een andere sanctie: deze 
gaan van rechtswege over op de gezamenlijke bestuurders, waardoor iedere bestuurder 
hoofdelijk is aan te spreken voor de vergoeding van de verkrijgingsprijs (met de verschul-
digde wettelijke rente). 
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meerderd met de wettelijke rente; de betaling van de vergoeding geschiedt 
tegen overdracht van de aandelen35. 
Het verbod van inschakelen van derden die voor rekening van de ven-
nootschap aandelen verkrijgen, geldt zowel voor de b.v. als de n.v. De 
sanctie is echter verschillend. Moeten bij de n.v. de aandelen onverwijld 
tegen betaling aan de vennootschap worden overgedragen36, bij de b.v. 
wordt bepaald dat de derde geacht wordt de aandelen voor eigen rekening te 
hebben verkregen37. 
Het is de b.v. evenals de n.v. verboden om met het oog op het verkrijgen 
door derden van aandelen zekerheid te stellen, een koersgarantie te geven, 
zich op andere wijze sterk te maken of zich hoofdelijk of anderszins naast of 
voor anderen te verbinden. Een specifieke sanctie wordt niet gesteld38. An-
ders dan bij de n.v.39 wordt bij de b.v. wel toegestaan dat met het oog op het 
verkrijgen van aandelen leningen worden verstrekt, voorzover althans kan 
worden geput uit vrij uitkeerbare reserves. De vennootschap is dan wel 
verplicht tot het bedrag van de uitstaande leningen een gebonden reserve te 
vormen, waardoor de ruimte voor het uitkeren van dividend of het ver-
krijgen van aandelen wordt beperkt. 
De aanvullende bepaling voor het verkrijgen van aandelen door doch-
termaatschappijen geldt gelijkelijk voor n.v. en b.v. 
Vermogensverlies tot de helft van het kapitaal 
De verplichting tot bijeenroeping van de algemene vergadering van de 
n.v. bij daling van het eigen vermogen tot een bedrag gelijk aan of lager dan 
de helft van het gestorte en opgevraagde deel van het kapitaal is voor de b.v. 
niet overgenomen40. 
35 Deze sanctie is van overeenkomstige toepassing op elk onder algemene titel verkregen 
niet-volgestort aandeel of certifaat daarvan. 
36 Worden dientengevolge de voor de n.v. zelf gestelde grenzen overschreden, dan gaan de 
desbetreffende aandelen, ook die op naam, over op de gezamenlijke bestuurders. 
37 Bij de n.v. moet rekening worden gehouden met het feit dat aandelen veelal door een 
commissionair worden gekocht. Deze koopt voor rekening van de klant. Bij de b.v. ge-
schiedt de overdracht, ook als er een tussenpersoon bij betrokken is, in verband met de 
blokkeringsregeling rechtstreeks aan de klant. (Zie Bundel NV en BV, blz. IXr-art. 207b-
1). 
38 Aangenomen moet worden dat een dergelijke rechtshandeling nietig is, nu er sprake is van 
strijd met een dwingende wetsbepaling. 
39 Behoudens de uitzonderingen in art. 98c lid 2 en 3. 
40 De toelichting bij de eerste NvW geeft als reden, dat van de bepaling, voor de n.v. voor-
geschreven door de Tweede Richtlijn, geen praktisch nut wordt verwacht. 
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Kapitaalvermindering 
De voorschriften inzake de mogelijkheid van vermindering van het ka-
pitaal (art. 208 en 209) komen goeddeels overeen met die voor de n.v. Op-
vallend is dat enkel voor de b.v. wordt bepaald dat het gestorte en opge-
vraagde deel van het kapitaal niet kleiner mag worden dan het ten tijde van 
het besluit voorgeschreven minimumkapitaal41. 
Schuldeisers kunnen zich binnen twee maanden na de aankondiging van 
het besluit tot kapitaalvermindering verzetten, onder vermelding van de 
waarborgen die worden verlangd voor de voldoening van hun vorderin-
gen. De vennootschap is verplicht voor iedere schuldeiser die verzet aante-
kent zekerheid te stellen of hem een andere waarborg te geven voor de vol-
doening van zijn vordering, behoudens het geval dat de rechter oordeelt dat 
de schuldeiser reeds voldoende waarborgen heeft of dat de vermogenstoe-
stand van de vennootschap voldoende zekerheid biedt dat de vordering zal 
worden voldaan. Het recht van crediteuren om zich tegen een voorgeno-
men vermindering van het kapitaal te verzetten, wordt hem onthouden 
indien de vermindering geschiedt wegens geleden verliezen tot een bedrag 
dat niet lager is dan dat van haar eigen vermogen. 
4. Een te onderscheiden vermogensregime voor de b.v. 
4.1. Inleiding 
Het Nederlandse stelsel inzake vermogensbescherming voor de b.v. stemt, 
zoals gezegd, ook na de aanpassing van de wet aan de Tweede EEG-richtlijn 
goeddeels overeen met dat voor de n.v. De toelichting bij de Wet Kapitaal 
b.v. volstaat slechts met te constateren dat de kapitaalstructuur van de be-
sloten vennootschap en de daarmee gepaard gaande beperkte aansprakelijk-
heid van de vennoten niet werkelijk verschilt van die van de naamloze 
vennootschap. Daaraan wordt de conclusie verbonden dat er daarom alle 
reden is, nu de wettelijke bescherming van de schuldeisers van de naamloze 
vennootschap in de Aanpassingswet wordt verbeterd, ook de bescherming 
van de schuldeisers van de besloten vennootschap op dezelfde wijze te her-
zien42. 
41 Uit het systeem van de wet moet evenwel worden afgeleid dat zulks ook voor de n.v. 
geldt. Zo ook Sanders/Westbroek, blz. 61; Supplement Handboek, nr. 165. Overigens kan 
men zich afvragen wat de zin is van de toevoeging Opgevraagd kapitaal'. Het bedrag 
van het gestorte kapitaal is bepalend. Een ingeschreven bijstorting zou een dalen onder 
het bedrag van het minimumkapitaal niet mogen compenseren. 
42 Bundel NV en BV, blz. IXr-16. 
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De vraag kan worden gesteld of deze conclusie noodzakelijk is. Waren er 
geen argumenten aan te voeren die ervoor pleiten de gewenste bescherming 
van de schuldeisers op onderscheiden wijze te effectueren? 
Door meerdere auteurs is er in het verleden op gewezen dat de Neder-
landse wetgever kansen om de b.v. te profileren onbenut laat43. Zo schrijft 
Slagter in de jubileum-aflevering van TVVS in 198344 "dat wij meer gebruik 
zouden kunnen maken van rechtsvergelijkende studies45 om een rechts-
vorm te scheppen die meer specifiek is toegespitst op ondernemers waar-
voor de n.v.-vorm minder aantrekkelijk of minder geschikt is. Indien men 
zulks alsnog zou doen, zou dit tot de conclusie kunnen voeren dat wetsont-
werp 16 551 betreffende de kapitaalbescherming bij de b.v. voor onderne-
mingen waarvoor deze rechtsvorm in het bijzonder bestemd is, en met na-
me voor kleinere ondernemingen te ingewikkeld en bij zijn toepassing te 
kostbaar is." 
Het lijkt gerechtvaardigd en zinvol om deze materie thans - ook nu het 
vermelde wetsontwerp inmiddels wet is geworden - tegen de achtergrond 
van het beschreven buitenlandse recht nog eens te bezien. 
4.2. Vergelijking 
Wanneer men de regeling voor de b.v. zet naast het beschreven buitenland-
se recht (de respectievelijke paragrafen A en B) moet worden geconstateerd 
dat de regeling voor de b.v. sterke verwantschap vertoont met het Belgische 
stelsel. Ook daar zijn de voorschriften welke de wetgever krachtens de 
Richtlijn verplicht was voor de n.v. in te voeren, goeddeels overgenomen 
voor de b.v.b.a. Tijdens de parlementaire behandeling werd gesproken van 
een verdere stap op de weg van vervaging tussen n.v. en b.v. 
Verwantschap is er, gezien de onderlinge samenhang met het Belgische 
recht, ook met het Franse stelsel. Opmerkelijk is daarbij dat de enkele afwij-
kingen ten opzichte van de s.a. meestentijds een verscherping van het ver-
mogensregime behelzen. 
Een geheel andere benadering laat het GmbH-stelsel zien, alwaar een ten 
opzichte van de AG vereenvoudigd regime geldt. Deze vereenvoudiging in 
de regelgeving is weloverwogen geschied en is ingegeven door de gedachte 
43 Vgl. onder meer Löwensteyn, blz. 72; Sanders, in de NV 48 (1970-1971), 57-68; Slagter, in 
TWS1983,145/146 en 1985,217/218; Westbroek, in De besloten vennootschap, blz. 23-35. 
44 Slagter, in TWS 1983,146. 
45 Verwezen werd naar de studies van Völlmar, Unificatie van het Handelsrecht in Neder-
land en België, Zwolle, 1948; en van Van der Esch, Vergelijkend Vennootschapsrecht, 
diss. Leiden, 1953. 
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dat de toegankelijkheid van de GmbH voor kleine en middelgrote onderne-
mingen moet worden behouden. 
4.3. Bezwaar van het regime voor de b.v. 
Ik ben deze paragraaf, onder 4.1., begonnen met de vraag of de wetgever met 
de invoering van de Wet Kapitaal b.v. geen kans verloren heeft laten gaan 
om de b.v. nader te profileren. Deze prealabele vraag behoeft een toelichting. 
Zulks ter vermijding van het verwijt te willen profileren omwille van de 
profilering. Het belang van een nadere bezinning op het vermogensregime 
voor de b.v. is mijns inziens gelegen in de vergaande ingewikkeldheid van 
de ingevoerde regeling46. De door de Tweede Richtlijn voorgeschreven 
voorzieningen, toegesneden op de open vennootschap welke beroep doet op 
het beleggend publiek, zijn veelal belastend voor besloten vennootschap-
pen. De moge hierbij onder meer wijzen op de formele voorschriften inzake 
de inbrengcontrole. Het vereiste van een verklaring van een accountant 
(administratieconsulent) bij inbreng in natura of Nachgründung is be-
lastend en kan gepaard gaan met aanzienlijke kosten. Ook kan gewezen 
worden op de complexiteit van de voorschriften inzake de verkrijging of 
inpandneming van eigen aandelen en het aangaan van verbintenissen in 
verband met een verkrijging door derden. 
Een en ander doet de vraag rijzen of bij de b.v. niet met een vereenvou-
digd stelsel van vermogensbescherming zou kunnen worden volstaan. 
4.4. De ratio van het leerstuk van de vermogensbescherming 
Alvorens nader te bezien in hoeverre de aanpak in het buitenland mogelijk 
richting kan geven aan de ontwikkeling van een eigen regime voor de b.v., 
dient te worden vastgesteld wat de ratio van het leerstuk van de vermo-
gensbescherming is. 
Deze is gelegen in het streven naar bescherming van de schuldeisers van 
de vennootschap. Als kern van het vennootschappelijk vermogen fungeert 
het door de aandeelhouders te vormen kapitaal als voornaamste waarborg 
voor het verhaal van hun vorderingen op de vennootschap. Zulks om re-
46 Hierop werd reeds in het stadium van het wetsontwerp gewezen door het Nederlands 
Genootschap van Bedrijfsjuristen in een schrijven aan de Vaste Commissie voor Justitie 
der Tweede Kamer (dd. 22 okt. 1981). Opgemerkt werd dat de grote complexiteit van de 
regels er voor het overgrote merendeel van in het bijzonder de vele kleine bv's toe zullen 
leiden, dat deze zich niet zonder deskundig juridisch en accountants-technisch advies aan 
deze regels zullen kunnen houden. 
135 
den dat de aandeelhouders, anders dan de vennoten in een vennootschap 
onder firma (art. 18 WvK47), in beginsel niet met hun persoonlijk vermogen 
verhaal bieden voor de nakoming van de verbintenissen van de vennoot-
schap (vgl. art. 175). De aandeelhouders zijn niet gehouden boven het bedrag 
dat op hun aandelen behoort te worden gestort, in de verliezen van de b.v. 
bij te dragen. Derden hebben er derhalve belang bij dat het bij wege van 
kapitaal door de aandeelhouders te verstrekken vermogen ook daadwerke-
lijk bijeenkomt en tijdens de duur van de vennootschap niet aan hen wordt 
teruggegeven. Concluderend kan worden gezegd dat het treffen van wette-
lijke voorzieningen ter bescherming van het vermogen van de vennoot-
schap het correlaat is van de (uitgesloten) persoonlijke aansprakelijkheid 
van de aandeelhouders voor de verbintenissen van de vennootschap. 
4.5. Het eigen karakter van de b.v. als aanknopingspunt voor een mogelijk 
alternatief 
4.5.1. De b.v. tegenover de n.v. 
Zoekend naar het eigen karakter van de b.v. ten opzichte van de n.v., komt 
Westbroek in zijn voordracht voor het congres 'De besloten vennootschap' 
te Nijmegen48 uit bij het intuitus personae karakter van de b.v.. Hij consta-
teert dat twee antwoorden domineren, wanneer de vraag wordt gesteld wat 
typerend is voor de b.v. in vergelijking met de n.v.. Als eerste dat de b.v. 
meestentijds kleiner is; als tweede dat ze zich anders dan de n.v. in de regel 
niet richt tot het beleggend publiek. Beide verschijnselen zijn zijns inziens 
uitvloeisels van de intuitus personae gedachte. Hieronder dient men te ver-
staan dat de vennootschap wordt aangegaan met het oog op de personen 
van de vennoten. Voor wie de b.v.-vorm hanteert, is het interessant, zo for-
muleert Westbroek, wie de aandeelhouders zijn. 
Ik meen dat deze gedachte, welke in het verleden ook door andere au-
teurs is geopperd49, dient te worden onderschreven. Ook bij de grote vlucht 
die de rechtsvorm van de b.v. heeft genomen, kan nog steeds worden ge-
steld dat het overgrote deel van de thans bestaande b.v.'s wordt aangewend 
voor kleinere ondernemingen, waar de persoonlijke hoedanigheden van de 
vennoten een belangrijke rol spelen. Dit is mutatis mutandis ook het geval 
bij eenmans-b.v.'s. Daarnaast kan niet worden genegeerd dat de b.v.-vorm 
tevens op ruime schaal in concernhoudingen wordt gebruikt, en wel voor 
47 Zo ook art. 7.13.2.2. Ontwerp-NBW. 
48 Congres vanwege het Van der Heijden-Instituut. Het verslag is verschenen in de Serie 
Monografieën vanwege het Van der Heijden Instituut, deel 25, Deventer 1985, blz. 23. 
49 Vgl. onder meer Löwensteyn. 
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grotere ondernemingen. Doch wanneer men vervolgens bedenkt dat het 
dan veelal om dochtervennootschappen of joint ventures gaat, waarvan de 
aandelen door één of enkele rechtspersonen-aandeelhouders worden ge-
houden, kan ook dan worden gezegd, dat de (rechts)persoon van de aan-
deelhouders) een factor van betekenis is. 
4.5.2. Persoonlijke aansprakelijkheid van de vennoten voor het bijeenbren-
gen van het kapitaalgebonden vermogen 
Erkenning van een persoonsgebonden karakter van de b.v. zal op de eerste 
plaats gevolgen dienen te hebben voor de structuur en de inrichting van de 
vennootschap. Westbroek, in zijn eerder genoemde voordracht50 ging in dit 
verband in op de invloed die de aandeelhouders kunnen uitoefenen op het 
bestuur en het toezicht op het bestuur, de wenselijkheid van tussentijdse 
informatieverschaffing, de mogelijkheid van instructiebevoegdheid van de 
algemene vergadering en de invoering van mogelijke controlemechanis-
men bij besluiten van aandeelhouders met een belang tegenstrijdig aan dat 
van de vennootschap51. 
Daarnaast zal het persoonsgebonden karakter mogelijk een aanknopings-
punt kunnen bieden voor een andersoortige bescherming van het ven-
nootschappelijk vermogen. 
De moge hierbij in het bijzonder het Duitse stelsel voor de GmbH in her-
innering roepen. Onder nr. 2.2. werd gewezen op de vereenvoudigde voor-
schriften inzake de oprichting en het bijeenbrengen van het kapitaalgebon-
den vermogen. Er is geen verplichte bankverklaring noch een deskundigen-
rapport bij inbreng in natura voorgeschreven, de Nachgründung wordt niet 
expliciet geregeld en de Gründerprüfung wordt beperkt tot het preventieve 
onderzoek door het Registergericht. Het vergrote risico voor het verhaal 
van crediteuren, dat van deze vereen.v.oudiging het gevolg is, wordt op an-
dere wijze bestreden. De ook door de Duitse wetgever nagestreefde bescher-
ming van crediteuren wordt gevonden in een samenstel van bepalingen 
welke voorzien in een persoonlijke aansprakelijkheid van de vennoten. 
Gewezen zij op de subsidiaire aansprakelijkheid van alle mede-vennoten 
voor een resterend obligo (Ausfallhaftung)52, de persoonlijke gehoudenheid 
tot bijstorting bij overwaardering van inbreng in natura (Differenzhaf-
tungP3 en de aansprakelijkheid voor vergoeding van de schade die de aan-
50 Zie noot 49. 
51 Zie voor het laatste ook Slagter, in TWS 1983,147. 
52 Hoofdstuk I, nr. 8 en hiervoor onder 2.2. 
53 Hoofdstuk I, nr. 6 en 7, en hiervoor onder 22. 
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deelhouders door middel van hun inbreng opzettelijk of door grove nala-
tigheid aan de GmbH hebben toegebracht (Gründerhaftung'fi*. 
Een soortgelijke voorziening hebben we aangetroffen in het Franse recht 
bij de inbreng in natura55. De toekomstige vennoten van een s.a.r.l. zijn niet 
steeds verplicht een verklaring door een commissaire aux apports te laten 
opmaken. De vennoten kunnen, wanneer geen van de ingebrachte goede-
ren een waarde heeft van meer dan 50.000 Fr en de totale waarde van de aan 
de externe controle onttrokken inbreng minder dan de helft van het bedrag 
van het geplaatste kapitaal vertegenwoordigt, besluiten af te zien van het 
laten opmaken van een verklaring. Daartegenover staat dan, als waarborg 
voor de crediteuren, de voorziening dat de aandeelhouders56 gedurende een 
periode van vijf jaren jegens derden in hebben te staan voor de in de akte 
vermelde waarde. 
Tenslotte zij nog gewezen op de bepaling geldend voor de b.v.b.a. welke 
de oprichters hoofdelijk aansprakelijk houdt voor het niet voldaan zijn aan 
de minimum-stortingsverplichting57. Het betreft hier een garantieverbinte-
nis van de individuele oprichters voor de werkelijke storting van het wet-
telijk minimum. 
Geconstateerd kan worden dat in alle drie de rechtsstelsels sprake is van een 
zekere mate van instaan van de aandeelhouders voor het bijeen te brengen 
vermogen. Voor de GmbH is dit het meeste uitgewerkt. De oprichters/aan-
deelhouders zijn in hun persoonlijk vermogen aan te spreken voor ontbre-
kende stortingen, ook wanneer zij zelf aan de op hen rustende stortingsver-
plichting hebben voldaan. 
In Nederland is men zeer terughoudend geweest met het aanvaarden van 
een persoonlijke aansprakelijkheid van de oprichters/aandeelhouders wel-
ke uitgaat boven het bedrag dat op de door hen genomen aandelen dient te 
worden gestort. Als enige bepaling is te noemen art. 203a lid 4: de hoofde-
lijke verbondenheid van de oprichters tot vergoeding van de onttrokken 
bedragen aan de in lid 1 sub b bedoelde rekening, ingeval de vennootschap 
die onttrekkingen niet bekrachtigt58. Deze terughoudendheid lijkt samen te 
hangen met het in de wettelijke omschrijving van de b.v. verankerde uit-
gangspunt dat de aandeelhouders niet gehouden zijn boven het bedrag dat 
op hun aandelen behoort te worden gestort, in de verliezen van de ven-
54 Hoofdstuk I, nr. 10.2. 
55 Hoofdstuk II, nr. 5, en hiervoor onder 2.3. 
56 Bij een latere emissie de personen die hebben ingeschreven op de emissie. 
57 Hoofdstuk Ш, nr. 3 en hiervoor onder 2.3. 
58 De bepaling komt overeen met art. 93a voor de nv. 
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nootschap bij te dragen59. Aandeelhouders van een b.v. wordt toegestaan 
een gedeelte van hun vermogen door middel van storting op genomen 
aandelen af te zonderen in de vennootschap. Het persoonlijk risico ten ge-
volge van de activiteiten van de vennootschap blijft tot het bedrag van de 
stortingsplicht beperkt60. Een en ander geldt gelijkelijk voor b.v. en n.v. 
De vraag die hier aan de orde wordt gesteld, is of het onder 4.5.1 geschetste 
eigen karakter van de b.v. uit zijn aard geen grotere persoonlijke verant-
woordelijkheid van de vennoten/oprichters zou moeten meebrengen voor 
het daadwerkelijk bijeenbrengen van het kapitaalgebonden vermogen. Ik 
meen dat daartoe aanleiding is. 
Vooraleer deze gedachte nader uit te werken, wil ik terugwijzen naar het 
besprokene in de nrs. 4.3 en 4.4. Onder 4.3 is aangevoerd dat de aan het re-
gime voor de n.v. ontleende regels van vermogensbescherming voor vele, 
kleinere b.v.'s belastend zijn. Een vereenvoudiging van de formele, op pre-
ventie gerichte voorschriften zou de toegankelijkheid van de rechtsvorm 
van de b.v. minder bezwaren. Onder 4.4 is evenwel aangegeven dat het 
treffen van wettelijke voorzieningen ter bescherming van het vermogen 
van de vennootschap is te beschouwen als een correlaat van de (uitgesloten) 
persoonlijke aansprakelijkheid van de aandeelhouders jegens vennoot-
schapscrediteuren. Het verhoogde risico voor het verhaal van crediteuren 
dat van een streven naar vermindering van de formele vermogensvoor-
schriften het logische gevolg zou zijn, dient derhalve te worden gecompen-
seerd door andere waarborgen. 
Deze andere waarborgen nu zouden mijns inziens kunnen worden ge-
vonden in een persoonlijke aansprakelijkheid van de gezamenlijke venno-
ten ter zake van het bijeen te brengen kapitaalgebonden vermogen. In na-
volging van het weergegeven buitenlandse recht zou de betrokkenheid van 
de vennoten bij de b.v., welke in de regel verder gaat dan bij de n.v., ook op 
dit punt tot uitdrukking kunnen komen. Het gaat dan om een gehouden-
heid tot (bij)storting ten opzichte van de b.v. zelve, hetgeen indirect strekt 
tot verhaal van crediteuren, doch waaraan dezen persoonlijk geen rechten 
kunnen ontlenen. 
Aansprakelijkheid bij een resterend obligo 
De Nederlandse wetgever hanteert een uniforme minimumgrens voor 
zowel het geplaatste als het gestorte kapitaal. Voor beide geldt als bodem-
voorziening een bedrag van f. 40.000,-. Het niet-voldaan zijn aan deze 
59 Dit volgt ook uit art. 192. Op dit punt bestaat een principieel verschil met de coöpera-
tieve vereniging (art. 55 en 56 boek 2 BW). 
60 Ten onrechte wordt in de literatuur gesproken van het voorrecht van de "beperkte' aan-
sprakelijkheid. Een aansprakelijkheid jegens derden is geheel uitgesloten; er is slechts 
sprake van een beperkt risico. 
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voorschriften is ingevolge art. 179 een grond voor weigering van de verkla-
ring van geen bezwaar61, hetgeen betekent dat de vennootschap niet tot op-
richting komt. Van een resterend obligo op aandelen kan derhalve eerst 
sprake zijn wanneer het in de akte van oprichting bepaalde bedrag van het 
geplaatste kapitaal het wettelijk minimum overstijgt. Alsdan geldt de 
aanvullende bepaling van art. 191 lid 1, tweede zin, ingevolge welke in af-
wijking van de hoofdregel mag worden volstaan met een storting van ten-
minste vijfentwintig percent van de nominale waarde van een aandeel. Be-
dongen kan worden dat een gedeelte van het nominale bedrag, ten hoogste 
vijfenzeventig percent, eerst op een later tijdstip wordt gestort, nadat de 
vennootschap het zal hebben opgevraagd. 
Het toestaan van een gedeeltelijk uitstel van de stortingsplicht bergt het 
gevaar in zich dat een later tot volstorting aangesproken aandeelhouder in-
solvent blijkt te zijn. De enige voorziening die de wet in dat geval biedt, is 
de aansprakelijkheid van de vorige aandeelhouder(s), ingeval het betref-
fende aandeel inmiddels is overgedragen (art. 199). Wordt evenwel het volle 
bedrag van het aandeel niet verkregen en de insolvente aandeelhouder der-
halve niet bevrijd, dan rest de vennootschap slechts de weg van een execu-
toriaal beslag en verkoop (art. 474c e.v. Rv). Deze weg zal worden bemoei-
lijkt door de krachtens de wet voorgeschreven blokkeringsbepalingen, welke 
ingevolge art. 474g lid 4 Rv ook bij executoriale verkoop in acht moeten 
worden genomen. Leidt het verslag uiteindelijk niet tot verkoop of wordt 
het resterende stortingsbedrag niet ten volle bereikt, dan betekent dit een 
vermindering van het bijeen te brengen vermogen en derhalve een aantas-
ting van de waarborg voor de nakoming door de vennootschap van haar 
verbintenissen. 
Te overwegen ware om in navolging van het GmbH-recht de uiteindelij-
ke voldoening van het te storten vermogen veilig te stellen door de mede-
aandeelhouders subsidiair te laten instaan met hun persoonlijk vermogen. 
Een subsidiaire verhaalsaansprakelijkheid van de mede-aandeelhouders 
accentueert het persoonsgebonden karakter van de b.v. Van personen die 
hun activiteiten onderbrengen in een nieuw op te richten b.v. kan worden 
verwacht, dat zij met een zekere zorgvuldigheid hun mede-vennoten kie-
61 Art 179 lid 2 j 0 178 lid 2. Hoewel art. 178 lid 2 ook melding maakt van het minimum ge-
storte kapitaal, strekt het departementale toezicht zich niet uit tot de storting op de 
aandelen. Dit houdt verband met het bepaalde in art. 191 b lid 2: toegelaten wordt dat 
inbreng in natura 'onverwijld na het nemen van het aandeel' wordt gestort. 
Het niet naleven van de stortingsvoorschriften wordt gesanctioneerd door art. 180 lid 2, 
ingevolge welke bepaling de bestuurders hoofdelijk zijn aan te spreken voor rechtshan-
delingen tijdens hun bestuur verricht waardoor de vennootschap wordt verbonden. Terecht 
wordt door Honée, in De besloten vennootschap, blz. 40, opgemerkt, dat voor wat betreft 
de naleving van de stortingsplicht toereikend zou zijn de bepaling dat bestuurders aan-
sprakelijk zijn voor het ontbrekende bedrag van de verplichte stortingen. 
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zen. Zoals Löwensteyn in 1970 schreef, valt tot de 'persoonlijke hoedanighe-
den' van de vennoten met het oog waarop de vennootschap wordt aange-
gaan, ook de financiële betrouwbaarheid en solvabiliteit te rekenen62. Dit is 
mijns inziens niet anders bij een nadien toetreden van nieuwe aandeel-
houders tot een reeds bestaande vennootschap. In navolging van § 24 
GmbHG ware het wenselijk de aansprakelijkheid van de overige vennoten 
tot bijstorting naar rato van de nominale waarde van ieders aandelen dwin-
gendrechtelijk in de wet voor te schrijven. Het bestuur zal dan uit hoofde 
van een behoorlijke taakuitoefening ervoor hebben zorg te dragen dat een 
niet voldaan obligo, na gebruikmaking van de mogelijkheden van art. 199 
en 474c e.v. Rv, op de mede-aandeelhouders wordt verhaald. 
Wordt op deze wijze bereikt dat het bijeenbrengen van het kapitaalgebon-
den vermogen als waarborg voor crediteuren zoveel mogelijk wordt veilig 
gesteld, het biedt ook een oplossing voor een andere, bij gelegenheid van de 
Wet Kapitaal b.v. opgekomen kwestie63. 
Onder 3.2. werd opgemerkt dat het wettelijk minimum ingevolge de ge-
hanteerde indexeringsnorm op het moment van inwerkingtreden van de 
Wet Kapitaal b.v. in januari 1986 reeds op een bedrag van f. 50.000,— had 
moeten uitkomen. Desondanks werd het op f. 40.000,— bepaald. De wetgever 
heeft, blijkens de motivering in de Nota naar aanleiding van het Eindver-
slag, het belang van beginnende ondernemers voor ogen gehad. De matiging 
tot f. 40.000,— is ingegeven door de wens het de oprichters gemakkelijker te 
maken een b.v. op te richten dan bij volledige doorvoering van de verho-
ging tot f. 50.000,— die de geldende wet zou meebrengen64. De indruk 
ontstaat dat het belang van crediteuren hier ondergeschikt wordt gemaakt 
aan dat van de oprichters/vennoten. Een reële waarborg voor crediteuren 
vereist immers een onverkorte uitvoering van de gekozen indexerings-
norm voor het geplaatste kapitaal. 
Ik meen dat beide belangen, zowel van vennoten als van crediteuren, 
zeer wel te verenigen zijn. De gewenste tegemoetkoming aan de oprich-
ters/vennoten zou kunnen worden gevonden in een loslaten van de kop-
peling tussen het geplaatste en het gestorte minimum-kapitaal65. Het mini-
62 Löwensteyn, blz. 17. 
63 Vgl. Van Schilfgaarde, in de NV 63 (1985), 5. 
64 Zie Bundel NV en BV, blz. IXr-art. 178-6 (toelichting tweede NvW). De Commissie Ven-
nootschapsrecht was over deze matiging verdeeld. 
65 Zowel het Duitse als het Belgische recht hanteert een onderscheiden wettelijk minimum 
voor het geplaatste en het gestorte kapitaal. Van het minimum geplaatste kapitaal 
dient bij de oprichting slechts de helft resp. een derde te worden gestort. De Belgische 
wetgever, die de koppeling tussen het geplaatste en het gestorte minimum kapitaal eerst 
voor enkele jaren heeft losgelaten, sprak in dit verband van de noodzaak van "een ernstig 
engagement van de vennoten", terwijl de "rechtsvorm niet onnodig moet worden afgeslo-
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mum gestorte kapitaal, hetwelk in vergelijking met het recht van de om-
ringende landen reeds hoog is te noemen66, kan dan bij het geplaatste ach-
terblijven67. Voor de crediteuren behoeft dit geen verminderde waarborg 
voor hun verhaal te betekenen. Immers, ingevolge het voorgaande zou er 
voor het bedrag van de ontbrekende stortingen, bij insolvabiliteit, een sub-
sidiaire bijstortingsverplichting op de mede-aandeelhouders rusten68. 
Een probleem rijst in dit verband met betrekking tot de eenmans-b.v. Door 
het ontbreken van mede-aandeelhouders kan van een subsidiaire verhaals-
mogelijkheid voor de vennootschap geen sprake zijn. De hiervoor uitge-
werkte waarborg voor de uiteindelijke storting van het bedrag van het no-
minale kapitaal komt daarmee op losse schroeven te staan. De dogmatisch 
meest logische consequentie zou zijn bij vennootschappen met één enkele 
aandeelhouder een uitstel van de stortingsverplichting in het geheel uit te 
sluiten. Een dergelijke consequentie zou evenwel de toegankelijkheid van 
de eenmans-b.v. - waarvan de oprichting sinds 1986 bij de wet is erkend -
praktisch zeer bemoeilijken. De in de GmbH-wetgeving gekozen oplossing 
lijkt dan ook aangewezen als complement op het voorgaande. Aan de enig 
aandeelhouder wordt de keuze gelaten hetzij zijn aandelen terstond geheel 
vol te storten hetzij voor het ontbrekende obligo zekerheid te stellen. Deze 
voorziening ware op te nemen voor het geval van oprichting van een b.v. 
met een enkele persoon (natuurlijke of rechtspersoon) als aandeelhouder, 
maar ook voor het geval de aandelen na de oprichting in één hand gera-
ken69. In het GmbH-Gesetz wordt het laatste beperkt tot verkrijging van alle 
aandelen binnen een periode van drie jaren na de oprichting. Een dergelijke 
termijn lijkt voldoende om een opzettelijk omzeilen van de nadere voor-
schriften door gebruikmaking van een stroman te voorkomen. Geraken de 
ten". Overwogen werd dat de oprichters/vennoten zelf moeten kunnen uitmaken wat de 
omvang van de onmiddellijk nodige middelen is die de vennoten dienen te storten om de 
onderneming te kunnen voeren. Dit laatste uiteraard met inachtneming van het wettelijk 
stoitingsminimum. 
GmbH: 25.000 DM; s.a.r.l.: 50.000 F; Ь. .Ьл.: 250.000 BF. 
Het kan worden aangegeven in een willekeurig brcukdeel van het laatst vastgestelde 
minimum geplaatste kapitaal. Van Schilfgaardc, in NV 63 (1985), 5 suggereert een ver­
hoging van het minimum geplaatste kapitaal tot f. 50.000,-, onder handhaving van het 
minimum gestorte kapitaal op f. 35.000,—. (Overigens spreekt hij in dit verband zijn 
voorkeur uit voor een verhoging van het minimum geplaatste kapitaal tot f. 100.000,— 
met gelijktijdige verlaging van het minimum gestorte kapitaal tot f. 25.000,-. 
Hierboven werd aangegeven dat de oprichters van een b.v.b.a. hoofdelijk garant staan 
voor de werkelijke storting van het bedrag van het wettelijk minimum, dat bij de oprich­
ting moet zijn voldaan. Van een instaan voor de solvabiliteit van de mede-aandeelhou­
ders is geen sprake. 
De eigen aandelen gehouden door de vennootschap zelf worden hierbij buiten beschouwing 
gelaten. 
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aandelen na de periode van drie jaren alsnog in één hand, dan blijven de 
rechtsvoorgangers van de enig aandeelhouder, indien de aandelen niet zijn 
volgestort, ingevolge art. 199 voor het resterend bedrag aan te spreken. 
Aansprakelijkheid in verband met de realiteit van de storting op aandelen 
Tot de aanpassing van de wetgeving aan de Tweede EEG-richtlijn bestond 
in ons recht geen controle op de realiteit van de storting op aandelen. De wet 
schreef slechts voor dat van inbreng in natura melding moest worden ge-
maakt in de akte van oprichting c.q. bij latere verhoging van het kapitaal in 
de toelichting op de balans en de winst- en verliesrekening. Thans bevat de 
wet voor n.v. en b.v. een reeks van formele voorschriften waaraan moet 
worden voldaan, zowel bij storting in geld als bij storting in natura. 
Bij storting in geld voorziet de wet in een verplichte aanhechting aan de 
akte van oprichting van een of meer bankverklaringen ter zake het bedrag 
dat bij de oprichting op de aandelen moet worden gestort70. Art. 203a kent 
een tweetal onderscheiden bankverklaringen: de A-verklaring, bij aanwen-
ding waarvan de bedragen die op de bij de oprichting te plaatsen aandelen 
moeten worden gestort, worden geblokkeerd, en de B-verklaring, inhou-
dende dat de gestorte bedragen alle op eenzelfde tijdstip, ten vroegste vijf 
maanden voor de oprichting, op een afzonderlijke rekening stonden, doch 
de mogelijkheid openlatend dat de gelden reeds worden aangewend ten be-
hoeve van de activiteiten van de vennootschap in oprichting (zie hiervoor 
nr. 3.2). In het laatste geval, wanneer er sprake is van een zogenoemde gede-
blokkeerde rekening, wordt de waarborg voor de realiteit van de stortingen 
ten behoeve van crediteuren gevonden in een hoofdelijke verbondenheid 
van de oprichters voor de aan de rekening onttrokken bedragen totdat de 
vennootschap die onttrekkingen uitdrukkelijk heeft bekrachtigd71. Deze 
hoofdelijke verbondenheid van de oprichters werd hiervoor genoemd als 
het enige voorbeeld in het b.v.-recht van een bepaling waarin een persoon-
lijke aansprakelijkheid wordt aanvaard welke uitgaat boven het bedrag dat 
op de door de oprichters/aandeelhouders genomen aandelen dient te wor-
den gestort72. 
70 Ontbreekt een bankverklaring dan is er sprake van een gebrek in de oprichtingshandeling 
in de zin van art. 181; Handboek nr. 168.1; Westbroek, in de NV 60, 232; Buijn, in WPNR 
5806, 714; Van Schilfgaarde, blz. 66. Bovendien dreigt er hoofdelijke aansprakelijkheid 
voor bestuurders uit art. 180 lid 2, aangezien de verklaring met de akte van oprichting in 
authentiek afschrift ten kantore van het handelsregister moet worden neergelegd. 
71 Art. 203a lid 4. Art. 203a lid 1 sub b bepaalt bovendien expliciet dat de vennootschap de 
Störungen op de gedeblokkeerde rekening in een akte van oprichting dient te aanvaarden. 
72 Hiervan kan sprake zijn indien aandelen zijn geplaatst bij andere personen dan de op-
richters, of wanneer een of meer van de mede-oprichters niet in staat blijkt aan de ver-
plichting tot vergoeding te voldoen. 
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De aansprakelijkheid van de oprichters behelst een compensatie voor de 
verminderde waarborg voor de realiteit van het ingebrachte, nu de gestorte 
bedragen reeds ten behoeve van de bedrijfsactiviteiten van de vennootschap 
in oprichting kunnen worden aangewend en het onzeker is of de eenmaal 
opgerichte vennootschap de onttrekkingen aan de rekening zal bekrachti-
gen. Bedacht moet echter worden dat een uitdrukkelijke bekrachtiging door 
de vennootschap, welke de oprichters uit hun aansprakelijkheid bevrijdt, 
tevens kan meebrengen dat de vennootschap na de oprichting een vermo-
gen ter beschikking staat dat kleiner is dan het bedrag van het geplaatste ka-
pitaal. De functie van de bankverklaring genoemd in art. 203a lid 1 sub b 
geeft geen grotere zekerheid dan dat vast komt te staan dat het bij de op-
richting bijeen te brengen vermogen op een tijdstip voor de oprichting 
daadwerkelijk op een afzonderlijke rekening is gestort73. 
Bij storting anders dan in geld eist de wet, naast een beschrijving van het 
ingebrachte, in beginsel een verklaring door een externe deskundige. Art. 
204a bepaalt dit voor inbreng op aandelen genomen bij de oprichting, art. 
204b voor inbreng op aandelen die eerst na de oprichting worden uitgege-
ven. Deze verklaring dient in te houden dat de waarde van de inbreng bij 
toepassing van in het maatschappelijk verkeer als aanvaardbaar beschouw-
de waarderingsmethoden, tenminste beloopt het in de verklaring genoemde 
bedrag van de stortingsplicht, in geld uitgedrukt, waaraan met de inbreng 
moet worden voldaan. De verplichte deskundigencontrole behelst een for-
mele waarborg ter bescherming van de belangen van crediteuren en de ven-
nootschap zelve74. 
De overeenkomst tot inbreng anders dan in geld is een van de bezwaren-
de rechtshandelingen welke ingevolge art. 204 lid 1 in haar geheel in de akte 
van oprichting moeten worden opgenomen of daaraan worden gehecht, 
willen er voor de vennootschap verplichtingen uit kunnen ontstaan. Ge-
beurt zulks niet, dan herleeft de hoofdregel van art. 191a, zodat op de betref-
fende aandelen alsnog in geld moet worden gestort. Na de oprichting be-
hoeft een overeenkomst tot inbreng anders dan in geld ingevolge art. 204 lid 
2 de voorafgaande goedkeuring van de algemene vergadering van aandeel-
73 Een en ander hangt samen met het door de wetgever in art. 203 toegelaten praktijk dat in 
het stadium voorafgaande aan de oprichting verplichtingen voor haar rekening worden 
aangegaan. 
74 Het ontbreken van een dcskundigenvcrklaring is aan te merken als een gebrek in de op-
richtingshandeling in de zin van art. 181. Bovendien dreigt de hoofdelijke aansprake-
lijkheid van bestuurders ingevolge art. 180 lid 2 voor rechtshandelingen waardoor de 
vennootschap tijdens hun bestuur wordt verbonden. De verklaring dient immers met de 
akte van oprichting in authentiek afschrift ten kantore van het handelsregister te wor-
den neergelegd. 
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houders, tenzij de bevoegdheid daartoe in de statuten uitdrukkelijk aan het 
bestuur is toegekend75. 
In het aldus door de wetgever ingevoerde systeem van voorschriften is 
het voldaan zijn aan de verplichting van een deskundigenverklaring op 
zichzelf nog niet voldoende om de inbrenger in natura van zijn stortings-
verplichting te bevrijden. De storting dient door de vennootschap zelf te 
worden aanvaard. Dit kan op tweeërlei wijze: hetzij doordat de oprichters de 
vennootschap in de akte van oprichting aan de storting binden, hetzij door-
dat de bestuurders na de oprichting de overeenkomst bekrachtigen. 
Een en ander doet de vraag rijzen wat de onder invloed van de Tweede 
Richtlijn ingevoerde deskundigenverklaring aan de gewenste bescherming 
van crediteuren toevoegt. Volgens Van der Grinten76 moet de regeling om-
trent de beschrijving en de waardering aldus worden verstaan, dat de op-
richters - en daarmee de vennootschap - door de verklaring van de deskun-
dige in zoverre worden gebonden, dat aan de inbreng ter bevrijding van de 
stortingsplicht geen hogere waarde kan worden toegekend dan in over-
eenstemming is met de verklaring. Indien de oprichters en de inbrenger van 
oordeel zijn, dat de deskundige ten onrechte de verklaring weigert, zullen 
zij zich tot een andere deskundige kunnen wenden. Komt de deskundige in 
de gevraagde verklaring tot een bedrag dat lager ligt dan dat van de stor-
tingsplicht, dan zal de inbrenger tot bijstorting in geld verplicht zijn77. 
De betekenis van de deskundigenverklaring is derhalve in belangrijke 
mate preventief van aard. Een te hoge waardering van de inbreng door de 
oprichters welke afwijkt van de inhoud van de verklaring, heeft tot gevolg 
dat de inbrengende aandeelhouder niet van zijn stortingsplicht zal worden 
gekweten. Hij kan door de vennootschap (of de curator in het faillissement) 
alsnog worden aangesproken tot bijstorting. Voor de oprichters dreigt slechts 
aansprakelijkheid, indien zij bij het binden van de vennootschap aan de 
storting in de akte van oprichting persoonlijk onvoldoende zorgvuldigheid 
hebben betracht. Art. 203 lid 4 verklaart in dat geval de art. 8 en 248 van 
overeenkomstige toepassing. 
Onder nr. 4.3 is opgemerkt dat het vereiste van een deskundigenverkla-
ring met name voor kleinere vennootschappen belastend kan zijn. Vanuit 
dit gezichtspunt valt het op dat de wetgever, onder specifieke nader ge-
75 De wet bepaalt evenwel niet wat het gevolg is wanneer dit voorschrift niet wordt nage-
leefd. Evenmin regelt de wet de gevolgen van het ontbreken van de beschrijving of de des-
kundigenverklaring. 
76 Handboek nr. 1683. Zo ook Dortmond, in Bundel Rechtspersonen, art 204a, aant. 2; Van 
Schilfgaarde, blz. 68. 
77 Door Buijn, in WPNR 5807,728 wordt opgemerkt dat de verklaring losstaat van de vraag 
of al dan niet aan de stortingsplicht is voldaan. Dit is slechts juist in het door hem ver-
volgens gegeven voorbeeld dat een accountantsverklaring ten onrechte is afgegeven en de 
inbreng door de vennootschap als storting is aanvaard. 
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noemde voorwaarden (art. 204a lid 3), een uitzondering creëert voor de op-
richting en latere kapitaalverhoging van b.v.'s juist in concernverband. 
Voorwaarde is ondermeer dat alle oprichters (aandeelhouders) van de (be-
schrijving en) de verklaring hebben afgezien en in het bijzonder dat een 
rechtspersoon die aandelen heeft genomen, of waarvan een groepsmaat-
schappij aandelen heeft genomen, zich hoofdelijk aansprakelijk dient te 
stellen voor de uit rechtshandelingen van de vennootschap voortvloeiende 
schulden. De uitzondering is daarmee praktisch uitgesloten voor kleinere 
b.v.'s, met natuurlijke personen als aandeelhouders. Dit constaterende is er 
aanleiding te refereren aan de bestudeerde buitenlandse rechtsstelsels. Zowel 
in het GmbH-Gesetz als de s.a.r.l.-wetgeving is het mogelijk dat met een 
beschrijving door de oprichters wordt volstaan. Voor de GmbH is een ver-
klaring van een deskundige in het geheel niet voorgeschreven78; bij de 
s.a.r.l. kunnen de oprichters/aandeelhouders besluiten een deskundigen-
verklaring achterwege te laten, althans voorzover het ingebrachte een zeker 
door de wet gelimiteerd bedrag niet te boven gaat79. Daarnaast geldt bij de 
GmbH dat de inbrengende aandeelhouder gedurende een verjaringstermijn 
van vijf jaren tot bijstorting verplicht blijft80, en bij de s.a.r.l. dat alle aan-
deelhouders gedurende vijf jaren hoofdelijk hebben in te staan voor de 
waarde die in de akte aan het ingebrachte wordt toegekend, met regres op de 
inbrengende vennoot, en bij diens gebleken insolventie met recht op om-
slag over de mede-aandeelhouders naar rato van ieders deelneming in het 
kapitaal. Opgemerkt zij dat de solidaire aansprakelijkheid bij de s.a.r.l. los-
staat van een al dan niet genomen besluit om de deskundigenverklaring 
achterwege te laten. 
Voortbordurend op de onder 4.5.1 ontvouwde gedachte lijkt een subsidi-
aire verbintenis van de mede-aandeelhouders, gedurende een beperkte pe-
riode van enkele jaren, niet onredelijk. Deze zou in aansluiting bij het 
voorgaande wederom dienen te worden beperkt tot het bedrag van de no-
minale waarde van de door elke vennoot genomen aandelen. Daarmee 
wordt het gevaar van een niet reële storting door overwaardering gecom-
penseerd en kan de preventieve controle achterwege blijven. Een moeilijk-
heid, waarop ook door Lutter81 is gewezen, blijft dan evenwel het na ver-
loop van jaren te leveren bewijs van een vermeende overwaardering. Ge-
noemde auteur suggereert aan dit bezwaar tegemoet te komen door een 
omkering van de bewijslast, met dien verstande dat de aansprakelijkheid 
78 Zie Hoofdstuk I onder 6. Bij een latere emissie is evenmin een beschrijving vereist 
79 Zie Hoofdstuk II onder 5. 
80 In de literatuur wordt aangenomen dat, indien de betreffende vennoot niet in staat is het 
verschil bij te passen, ook de overige vennoten aansprakelijk zijn. Zie Hoofdstuk I, noot 
37. 
81 Blz. 517. 
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van de aandeelhouders82 vervalt, wanneer bij de inbreng - facultatief - een 
verklaring door een deskundige is opgemaakt, welke de overeengekomen 
waarde van de inbreng gunstig beoordeelt. Een en ander biedt de oprichters 
c.q. de aandeelhouders de mogelijkheid om in gevallen waarin de waarde 
van de inbreng met een redelijke zekerheid is vast te stellen, van de 
inschakeling van een deskundige als bedoeld in art. 204a af te zien. 
4.5.3. Persoonlijke aansprakelijkheid bij uitkeringen uit het gebonden ver-
mogen 
Onder 2.2 is opgemerkt dat de grondgedachte waarop de voorzieningen met 
betrekking tot het bijeenhouden van het gevormde vermogen alleen in het 
GmbH-Gesetz in een expliciete regel is vastgesteld. "Das zur Erhaltung des 
Stammkapitals erforderliche Vermögen der Gesellschaft darf an die Gesell-
schafter nicht ausgezahlt werden". Opvallend is, dat in de Nederlandse wet-
geving, evenals in de Franse en Belgische, een dergelijke algemene voorzie-
ning ontbreekt. 
Volstaan wordt met de bepaling van art. 216, welke handelt over uitke-
ringen aan de aandeelhouders en andere gerechtigden tot de voor uitkering 
vatbare winst83. Bepaald wordt dat deze slechts zijn toegestaan voorzover 
het eigen vermogen groter is dan het gestorte en opgevraagde deel van het 
kapitaal vermeerderd met de reserves die krachtens de wet of de statuten 
moeten worden aangehouden. Een sanctie of overtreding van het verbod 
wordt door art. 216 niet vermeld. Uit de strekking van de bepaling zou kun-
nen worden afgeleid dat hetgeen ten onrechte is uitgekeerd, zal kunnen 
worden teruggevorderd. Evenwel bepaalt het overeenkomstige artikel voor 
de n.v. dat het uitgeleende slechts moet worden terugbetaald door de aan-
deelhouders of winstgerechtigden die wisten of behoorden te weten dat de 
uitkering niet geoorloofd was. Van een aandeelhouder die ten tijde van de 
uitkering te goeder trouw was, kan derhalve niet worden teruggevorderd. 
Hoe ware nu voor de b.v. te oordelen? Sanders/Westbroek84 nemen aan 
dat ondanks het ontbreken van een uitdrukkelijke bepaling voor de b.v. 
hetzelfde geldt. Zij signaleren dat bij de b.v., waar over het algemeen een 
nauwere band tussen een aandeelhouder en de vennootschap bestaat, de 
82 Dit zijn dan alle aandeelhouders ten tijde van het instellen van de rechtsvordering tot 
bijstorting. 
83 Het begrip "uitkeringen doen" omvat dividend en uitkeringen in aandelen en andere op 
geld waardeerbare voordelen. Masschhaupt/Storm, blz. 144, wijzen erop dat een uitzon-
dering moet worden aangenomen voor aandelen in de vennootschap zelve (stockdi vidend 
oí bonusaandelen). 
84 Blz. 46. Zie ook Westbroek, in de NV 65,5. 
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aandeelhouder "die wist of behoorde te weten" vaker zal voorkomen, doch 
zij zien geen bijzondere reden om hier tussen n.v. en b.v. een onderscheid 
te maken. 
Пс zou menen dat bij het zwijgen van de wet in beginsel van de strekking 
van de bepaling dient te worden uitgegaan. De bepaling is er op gericht het 
vermogen van de vennootschap te beschermen ten behoeve van het ver­
haal van crediteuren. Crediteuren mogen verwachten dat het bijeenge­
brachte vermogen niet verkapt in de vorm van dividend wordt terugbe­
taald. Evenals onder het vroegere recht moeten uitkeringen in strijd met art. 
216 gedaan, beschouwd worden als onverschuldigd te zijn geschied (art. 1395 
t/m 1400 BW)85. Het onderscheid dat op deze wijze ontstaat ten opzichte van 
de n.v. sluit ook logisch aan bij het opgemerkte onder 4.5.1. Van aandeel­
houders in een b.v. kan gezien de nauwere betrokkenheid bij de vennoot­
schappen worden verwacht dat zij op de hoogte zijn van c.q. zich op de 
hoogte stellen van de financiële toestand van hun vennootschap. 
Het gekozen uitgangspunt betekent evenwel niet noodzakelijk dat een -
restrictief te beoordelen - te goeder trouw zijn van een aandeelhouder steeds 
irrelevant moet zijn. Het Duitse GmbH-recht toont ons een fraaie afweging 
tussen de belangen van de ontvanger te goeder trouw en die van de credi-
teuren van de vennootschap86. De ratio van de uitkeringsbeperking is be-
reikt wanneer in het vermogen van de vennootschap (of de faillissements-
boedel) een zodanig bedrag terugkeert dat de vennootschapscrediteuren 
kunnen worden voldaan. Om die reden wordt bepaald dat de omvang van 
de terugbetalingsverplichting, bij bewezen goede trouw van de ontvanger87, 
wordt gematigd tot het bedrag dat nodig is om de vennootschapscrediteuren 
te voldoen. Tegelijkertijd wordt de verjaringstermijn verkort tot vijf jaar. 
Een en ander betekent dat volledige restitutie van het uitgekeerde slechts 
kan worden gevorderd, voor zover de vennootschap de facto in betalings-
moeilijkheden verkeert88. 
Te overwegen ware om voorts ter logische aansluiting bij het besprokene 
onder 4.5.2 ook hier van een subsidiaire verhaalsaansprakelijkheid van de 
mede-aandeelhouders uit te gaan ingeval de ontvanger na tot terugbetaling 
85 Vgl. Handboek, nr. 332; Van Schilfgaarde, blz. 75. Zie ook de MvT Wet Kapitaal b.v., 
Bundel NV en BV, blz. 9r-art. 216-2. De uitzondering bij goede trouw van de ontvanger 
werd door de Commissie Vennootschapsrecht afgewezen in het Interimrapport naar aan-
leiding van het ontwerp van een tweede richtlijn van de Raad van de Europese Gemeen-
schappen (Bundel NV en BV, blz. VIb-39). 
86 Zie Hoofdstuk I, onder 11. 
87 In de literatuur wordt aangenomen dat de ontvanger zijn goede trouw moet bewijzen. 
88 Op welk moment binnen de verjaringstermijn de betalingsmoeilijkheden ontstaan, doet 
niet ter zake. Zie wat betreft de verantwoordelijkheid van bestuurders hierna onder 4.6. 
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te zijn aangesproken, niet solvabel blijkt te zijn89, met dien verstande, dat de 
afweging van de belangen (nu van de mede-aandeelhouders en de crediteu-
ren) wederom zouden dienen uit te monden in een matiging van de om-
vang van de terugbetalingsverplichting tot het bedrag dat nodig is om de 
vennootschapscrediteuren te voldoen. 
In de aanhef van deze paragraaf is nog eens benadrukt dat de grondregel 
waarop de voorzieningen met betrekking tot het bijeenhouden van het ge-
vormde vermogen zijn terug te voeren, niet expliciet in onze wetgeving is 
verwoord. Volstaan wordt met de bepaling van art. 216, welke handelt over 
uitkeringen van winst en de meer specifieke bepalingen met betrekking tot 
het inkopen van eigen aandelen. Waar het echter bij de bescherming van 
het vermogen in wezen om gaat, is dat het vermogen van de vennootschap, 
voor zover gebonden door het bedrag van het kapitaal en de wettelijke en 
statutaire reserves, op geen enkele wijze ter beschikking van de aandeel-
houders mag worden gesteld. Onder dit ter beschikking stellen dient mijns 
inziens ook het verstrekken van leningen door de vennootschap aan haar 
aandeelhouders te worden begrepen. Op de problematiek van deze leningen 
is ook gewezen door Honée90. Terecht is door hem opgemerkt, dat zolang 
het verstrekken van leningen aan de aandeelhouders blijft toegestaan, de 
vele bepalingen gericht op het bijeenbrengen en bijeenhouden van het ge-
bonden vermogen betrekkelijk weinig effectief zijn. Aan Maeijer91 en Van 
Schilfgaarde92 kan worden toegegeven dat een lening in beginsel het eigen 
vermogen niet aantast, doch wezenlijk is dat er een risico wordt geschapen 
dat de vordering tot terugbetaling uiteindelijk niet verhaalbaar blijkt te zijn. 
Een dergelijk risico op termijn voor het gebonden vermogen moet naar 
mijn mening niet verenigbaar worden geacht met de ratio van het leerstuk 
vermogensbescherming. 
Een korte terugblik naar het buitenlandse recht laat zien dat zowel in 
Frankrijk als in Duitsland door de wetgever aandacht aan de leningenpro-
blematiek is gegeven. In Frankrijk wordt het sluiten van een overeenkomst 
tot het verstrekken van leningen aan aandeelhouders (of bestuurders) van 
een s.a.r.l., en ook aan hun echtgenoten of bloedverwanten in rechte lijn, 
zelfs categorisch nietig verklaard. In Duitsland wordt, zoals ook hiervoor 
door mij bepleit, aangesloten bij de regels van vermogensbescherming; het 
89 Vgl. ook Lutter, blz. 525, evenwel met een beroep op het wettelijk uitgangspunt dat de 
rechtsvorm GmbH onder hoogste leiding en controle van de aandeelhouders staat. 
90 In De besloten vennootschap, blz. 49/50, en in de NV 58 (1980), 138. Zie ook Slagter, in 
TVVS 1985, 217. 
91 In De besloten vennootschap, blz. 83/84. 
92 In de NV 63 (1985), 4. 
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verstrekken van leningen wordt door de wetgever93 begrepen onder het 
doen van uitkeringen en bijgevolg getroffen door het verbod van § 30 
GmbHG. De lijn wordt doorgetrokken in geval er leningen aan bestuur-
ders94 worden verstrekt; ook deze zijn slechts geoorloofd indien en voorzo-
ver ze kunnen worden verstrekt uit een vermogenssurplus boven het be-
drag van het Stammkapital. 
Ds zou, afsluitend, willen bepleiten in de wetgeving voor de b.v. expliciet 
te bepalen dat het verstrekken van leningen aan aandeelhouders slechts is 
toegestaan, indien en voorzover het eigen vermogen groter is dan het be-
drag van het gestorte en opgevraagde deel van het kapitaal, vermeerderd 
met de gebonden reserves. Een vraag blijft dan nog of een regel met dezelfde 
strekking zou moeten gelden voor het geval er leningen aan bestuurders 
worden verstrekt. Een dergelijk voorschrift lijkt pleitbaar, ter afwending van 
een mogelijk gevaar voor aantasting van het gebonden vermogen95. 
4.6. Verantwoordelijkheid en aansprakelijkheid van bestuurders voor het 
bijeenhouden van het vennootschappelijk vermogen 
In het voorgaande, onder 4.5, is ingegaan op de persoonlijke betrokkenheid 
van de aandeelhouders van een b.v. en de mogelijke consequenties daarvan 
voor wat betreft de bescherming van het vennootschappelijk vermogen. 
Meer in het bijzonder is gesproken over een repressieve, persoonlijke aan-
sprakelijkheid van de aandeelhouders ingeval de wettelijke voorschriften 
inzake het bijeenbrengen en bijeenhouden van het vermogen niet worden 
nageleefd. 
Bij het richten van de aandacht op de personen van de kapitaalverschaf-
fers mag niet uit het oog worden verloren dat het in ons recht uiteindelijk 
de bestuurders zijn die met de bedrijfsvoering zijn belast. Op hen rust dan 
ook de verantwoordelijkheid dat de voorschriften inzake de bescherming 
van het vermogen worden nageleefd. Zijn zij in dezen nalatig of leggen zij 
onvoldoende zorgvuldigheid aan de dag, dan kan hen worden verweten dat 
zij hun taak onbehoorlijk hebben vervuld. Een mogelijke aansprakelijkheid 
kan dan het gevolg zijn ingevolge art. 8, en in faillissement op grond van 
art. 24896. 
93 Aldus de toelichting, Bundestags-Drucksache 8/1347, Anlage 3, biz. 74. 
94 Of andere wettelijke vertegenwoordigers of personen met algemene volmacht. 
95 Bij de berekening of met een verstrekte lening de grens van het gestorte en opgevraagde 
deel, vermeerderd met de gebonden reserves, is overschreven, dient dan uit de aard der 
zaak aan de vordering tot terugbetaling geen waarde te worden toegekend. 
96 De parlementaire geschiedenis van de derde misbruikwet heeft geen duidelijkheid 
geschapen over de aard van een vordering van de curator op grond van art 248. Naar mijn 
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Opmerkelijk is dat bij het streven van van de wetgever naar bestrijding 
van misbruik van de b.v., dat heeft geleid tot een verzwaard aansprakelijk-
heidsregime in de derde misbruikwet, het handelen in strijd met de voor-
schriften inzake het bijeenhouden van het vermogen geen extra aandacht 
heeft gekregen. Volstaan is met een verscherping van het algemene aan-
sprakelijkheidsregime van art. 248: de aansprakelijkheid van bestuurders 
ingeval van faillissement van de vennootschap. De individuele bestuurders 
kunnen worden aangesproken voor het bedrag van de schulden dat niet 
door vereffening van de overige baten kunnen worden voldaan, indien het 
bestuur gedurende de laatste drie jaar vóór de faillietverklaring zijn taak 
kennelijk onbehoorlijk heeft vervuld en aannemelijk is dat dit een belang-
rijke oorzaak is van het faillissement. Een door de vennootschap inmiddels 
verleende decharge staat aan deze vordering niet in de weg. De onbehoor-
lijkheidsnorm die hier als uitgangspunt is genomen, is, aldus de toelich-
ting97, dezelfde als die welke in art. 8 wordt gehanteerd, zij het dat toepassing 
ervan daar niet tot een periode van drie jaar wordt beperkt98. Het bewijs ter 
zake van het onbehoorlijk bestuur dient door de vennootschap c.q. de cura-
tor te worden geleverd, met dien verstande dat er feiten en omstandigheden 
moeten worden aangetoond waaruit de kennelijk onbehoorlijke taakver-
vulling door het bestuur kan worden afgeleid99. Dit is slechts anders ingeval 
van faillissement indien een behoorlijke boekhouding danwei een tijdig ge-
publiceerde jaarrekening ontbreekt. Alsdan wordt aangenomen dat er sprake 
is van onbehoorlijk bestuur, zonder dat hiertegen bewijs kan worden gele-
verd. 
Maken we vervolgens nog eens de overstap naar het Duitse GmbH-recht. 
En wel naar de algemene voorziening inzake onbehoorlijk bestuur: de ge-
houdenheid van bestuurders om in aangelegenheden van de vennootschap 
"die Sorgfalt eines ordentlicher Geschäftsmannes anzuwenden" (§ 43 
GmbH-Gesetz). Bestuurders aan wie ter zake van het niet naleven van deze 
verplichting een verwijt kan worden gemaakt, zijn aansprakelijk voor ver-
goeding van de door de vennootschap geleden schade. Een verzwaring van 
deze aansprakelijkheid geldt vervolgens ingeval er gehandeld is in strijd 
mening moet, gezien de aansluiting bij de onbehoorlijkheidsnorm van art. 8, worden 
aangenomen dat het hier om een vordering namens de gefailleerde vennootschap gaat. 
Vgl. Struycken, A.V.M., in WPNR 5575, 598/599. Van der Grinten, W.C.L., in NV 64 
(1986) 20, en in de NV 65 (1987), 102. Anders Van Schilfgaarde, P., Misbruik van rechts-
personen, Deventer, 1986, blz. 16 en 77, en in de nieuwe misbruikwetgeving, Deventer, 
1986, blz. 33. 
97 MvT, Bundel NV en BV, blz. Ks-art. 138-2. 
98 Met de toevoeging 'kennelijk' is slechts bedoeld aan te geven dat het onbehoorlijk han-
delen of nalaten buiten kijf moet staan. Van een ernstiger gradatie van onbehoorlijkheid 
is nadrukkelijk niet de rede; MvT, Bundel NV en BV, blz. IXs-art. 138-22. 
99 MvA, Bundel NV en BV, blz. IXs-art.-138-2. 
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met een aantal specifieke voorschriften van vermogensbescherming: name-
lijk het uitkeringsverbod van § 30 en de beperkte toelaatbaarheid van het 
verkrijgen van eigen aandelen van § 33. De verzwaring is van tweeërlei 
aard. Een beroep op verleende decharge wordt slechts dan gehonoreerd, in-
dien en voorzover het te vergoeden schadebedrag nodig is om de vorderin-
gen van vennootschapscrediteuren te kunnen voldoen en de bewijslast ter-
zake van de omvang van de schade wordt omgekeerd (zie Hoofdstuk I nr. 
16.3). 
Een en ander overziende ware het denkbaar dat ook in het Nederlandse 
recht, zoals dit geldt sedert de invoering van de derde misbruikwet, een ver-
zwaarde aansprakelijkheid zou gelden ingeval van een handelen in strijd 
met de dwingende voorschriften ter zake van het bijeenhouden van het ge-
bonden vermogen. Een dergelijk handelen lijkt een groter en meer reëel 
risico voor de crediteuren in te houden dan het niet-tijdig publiceren van de 
jaarrekening. Te overwegen ware om in art. 248 te bepalen dat de vennoot-
schap c.q. de curator kan volstaan met aan te tonen dat een van de genoem-
de voorschriften is overtreden en dat daarmee het collectieve onbehoorlijk 
bestuur komt vast te staan en wordt vermoed een belangrijke oorzaak van 
het faillissement te zijn. 
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ZUSAMMENFASSUNG* 
Diese Studie enthält eine rechtsvergleichende Verhandlung über die Ver-
mögensbindung und persönliche Haftung bei der besloten vennootschap. 
Sie erfasst die deutsche GmbH, die französische s.a.r.l., die belgische b.v.b.a. 
und die niederländische b.v. 
Der Rahmen dieser Studie wird gebildet von einer Darstellung der Art 
und Weise der Vermögensbindung (in weitem Sinne) bei den drei auslän-
dischen Rechtsformen. Die Kapitel I bis einschliesslich ΙΠ geben drei Einzel­
beschreibungen. Der Versuch wurde gemacht, je Land eine vollständige 
Übersicht über das Ganze der gesetzlichen Regeln und der Richtersprüche 
zu geben, gerichtet auf den Schutz des gesellschaftlichen Vermögens. Vor 
dem Hintergrund dieser beschreibenden Kapitel wurde das vierte und letzte 
Kapitel aufgebaut. 
Die b.v. als Gesellschaftsform nebst der schon existierenden n.v. wurde im 
Jahre 1971 in den Niederlanden anlässlich des Erscheinens der Ersten EWG-
Richtlinie introduziert. Das Gesetz vom 3. Mai 1971 führte eine gesetzliche 
Regelung ein, die ausgenommen zwingende Vorschriften bezüglich der 
Aktien auf Namen, ihrer beschränkten Übertragbarkeit und der Abwesen-
heit von Aktienzertifikate, nicht nennenswert von jener Regelung für die 
n.v. abwich. Die Bestimmungen bezüglich der Vermögensausbringung und 
deren Schutz als Garantie für der Erfüllung der Forderungen von Gläu-
bigern waren nahezu identisch. Als die Zweite EWG-Richtlinie aus dem 
Jahre 1976 den Gesetzgeber zwang, die Vorschriften bezüglich der Gründung 
der n.v. und ihrer Vermögenserhaltung und -änderung zu revidieren, 
wurde die Kongruenz zwischen beiden Rechtsformen nur zeitweilig durch-
brochen. Mit dem Gesetz vom 12. Dezember 1985, enthaltend die neue 
Regelung für das Kapital der b.v. sind die (teilweise veränderten) Bestim-
* Met dank aan mw. drs. С. Demarteau. 
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mungen für die η.v., ausser einzelnen Abweichungen, fast vollständig für 
die b.v. übernommen worden. 
Die Frage, die im IV. Kapitel zur Diskussion gestellt wird, ist folgende: Hat 
der Gesetzgeber sich hier nicht eine Gelegenheit entgehen lassen, die b.v. der 
n.v. gegenüber deutlicher zu profilieren? 
Unter Nr. 2 wird auf die Kapitel I bis einschliesslich Ш zurückgeblickt und 
festgestellt, dass auch in Frankreich und namentlich in Belgien das entwor-
fene gesetzliche System der Vermögensbindung sich eng dem System für die 
n.v. anschliesst. Eine andere Vorgehensweise ist in der BRD gewählt wor-
den. Nicht nur sind anlässlich der Durchführung der Zweiten Richtlinie die 
Bestimmungen der GmbH nicht mitrevidiert, auch der nachher bei der 
Novelle 1980 für notwendig erachtete verschärfte Gläubigerschutz ist an-
derer Natur. Unter Nr. 3 wird eine kurze Wiedergabe der gesetzlichen 
Vorschriften für die niederländische b.v. (und n.v.) gegeben. Anschliessend 
wird das entworfene System für die b.v. im Vergleich zum ausländischen 
Recht näher betrachtet (Nr. 4). 
Es wird dargelegt, dass die Bedeutung einer weiteren Besinnung auf die 
Vermögensordnung der b.v. in der Komplexität der Vorschriften liegt. Die 
der Zweiten Richtlinie entnommenen Massnahmen, die auf die offene Ge-
sellschaft zugeschnitten sind, die einen Appell an das anlegende Publikum 
richtet, sind meistens belastend für die b.v. Die Frage wird gestellt, ob für die 
b.v. nicht ein vereinfachtes System der Vermögensbindung genügen könn-
te, bei dem der Gläubigerschutz auf andere Weise gewährleistet wird. 
Im Anschluss an die schon geraume Zeit geführte Diskussion über den 
eigenen Charakter der b.v. wird darauf hingewiesen, dass dies auch in den 
Niederlanden, in der "intuitus personae" zum Ausdruck kommt. (Nr. 4.5.1). 
Obwohl die Rechtsform der b.v. einen grossen Aufschwung genommen hat, 
kann immer noch behauptet werden, dass der Grossteil der jetzt existieren-
den b.v.'s für kleinere Unternehmen angewandt wird, bei denen die Perso-
nen der Gesellschafter eine wichtige Rolle spielen. Dies ist mutatis mutandis 
der Fall bei Einmann-Gesellschaften. Aber auch bei der Anwendung der 
b.v.-Form in Konzernverhältnissen, wobei es häufig um abhängige Gesell-
schaften oder joint-ventures geht, von denen die Aktien von einer oder 
einigen juristischen Person(en) gehalten werden, kann gesagt werden, dass 
die (juristische) Person der Gesellschafter ein bedeutender Faktor ist. Aner-
kennung dieses personsbezogenen Charakters der b.v. könnte einen An-
haltspunkt für einen andersartigen Schutz des gesellschaftlichen Vermö-
gens bieten. 
Was die Aufbringung des kapitalgebundenen Vermögens betrifft kann 
festgestellt werden, dass in allen drei Rechtssystemen im gewisser Masse 
von einer Haftung der Gesellschafter für das aufzubringende Vermögen die 
Rede ist. Für die GmbH ist dies am meisten ausgearbeitet. Die Mitgesell-
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schafter haften auch mit ihrem persönlichen Vermögen für rückständige 
Einlagen, auch wenn sie selbst die auf sie lastende Einlagepflicht geleistet 
haben. Die Frage wird gestellt, ob der obenerwähnte eigene Charakter der 
b.v. von seiner Art her nicht eine grössere persönliche Verantwortung der 
Gesellschafter für die tatsächliche Aufbringung des kapitalgebundenen Ver-
mögens mit sich mitbringen müsste. Nach dem Vorbild des ausländischen 
Rechts könnte das Engagement der Gesellschafter bei der b.v., das in der 
Regel weiter als bei der n.v. geht, auch in diesem Punkt zum Ausdruck 
kommen. Es geht dann un eine (zusätzliche) Einzahlungspflicht hinsicht-
lich der b.v. selbst, was mittelbar den Gläubigern zum Schutz gereicht, dem 
sie jedoch keine persönlichen Rechte entnehmen können. In concreto wird 
über eine Haftung der gesprochen für Ausfälle auf eine Einlage und eine 
Differenzhaftung im Zusammenhang mit der Realität der Einzahlungen auf 
das Kapital, insbesondere bei Überbewertung einer Sacheinlage, während die 
Pflicht, ein Gutachten aufstellen zu lassen, preisgegeben wird. 
Was die Vermögenserhaltung betrifft wird auf das Ausschüttungsverbot 
von Art. 216 Buch 2 В W näher eingegangen. Da eine gesetzliche Sanktion 
auf Verstoss gegen dieses Gebot fehlt, wird bei der Vorkehrung im GmbH-
Recht angeschlossen, die eine Abwägung zwischen den Interessen des 
Empfängers, der in guten Glauben handelt, und denen der Gläubiger der 
Gesellschaft aufweist. Der Gedanke einer Haftung der Mitgesellschafter, wie 
oben entfaltet wurde bei der Vermögensaufbringung, wird weitergeführt. 
Anschliessend wird für das Aufnehmen einer allgemeinen Vorkehrung ins 
Gesetz plädiert, die das den Gesellschaftern zur Verfügung Stellen von 
Vermögen auch in der Form von Darlehen nur erlaubt, wenn und insofern 
das Vermögen grösser ist als das Kapital, vermehrt mit den gebundenen 
Rücklagen. 
Schliesslich wird betont, dass beim Lenken der Aufmerksamkeit auf die 
Personen, die das Kapital verschaffen, nicht aus den Augen verloren wer-
den muss, dass in dem niederländische Rechtssystem die Geschäftsführer 
die Verantwortung für die Befolgung der Vorschriften bezüglich des Schut-
zes des gesellschaftlichen Vermögens tragen. Fahrlässigkeit oder Nachläs-
sigkeit in diesen Angelegenheiten kann zu einer Haftung aus dem allge-
meinen Art. 8 und bei Konkurs aus Art. 248 bezüglich (offenbar) nichtange-
messener Geschäftsführung. Der Gedanke wird geäussert, um im Falle eines 
Verstosses gegen die gesetzlichen Bestimmungen bezüglich der Vermö-
genserhaltung eine verschärfte Haftung im Konkurs einzuführen, die in 
einer Umkehrung der Beweislast bezüglich der offenbar nicht-angemesse-
nen Geschäftsführung zum Ausdruck kommt. 
155 

LIJST VAN GERAADPLEEGDE LITERATUUR 
Bondsrepubliek Duitsland 
Ahrenkiel, В., Lork, H., 
Barth, P., Gelsen, H., 
Bartl, H. 
Bartl, H., Henkes, U., 
Baumbach/Hueck, 
Beinert, Hennerkes, Binz, 
Brinkmann, Th., 
Büschgen, H.E., 
Caemerer, E. von, 
Canaris, C.W., 
Centrale für GmbH 









Überschuldung trotz kapitalersetzender Bürgschaft?, in 
DB 1987,823. 
Die Sicherheitsleistung der GmbH für Kredite, die 
Dritte den Gesellschaftern der GmbH gewährt haben, 
DB 1981,2265. 
4 Jahre GmbH-Novelle, in BB 1984, 2154. 
GmbH-Recht, 2. Aufl., Heidelberg, 1986 
Kurzkommentar zum GmbH-Gesetz, bearbeitet von 
Hueck, G., Schulze-Osterloh,}., Zöllner, W., 14. Aufl., 
München, 1985. 
Kapitalsersetzende Darlehen und GmbH-Novelle, in 
GmbH-Rdsch. 1981,10. 
Begrenzte Haftung der Einmann-GmbH in Gründung?, in 
GmbH-Rdsch. 1982,269. 
Zur Eigenkapitalausstattung der GmbH und GmbH & Co 
KG, in GmbH-Rdsch. 1974,25 en 49. 
Unterkapitalisierung und Gesellschafterdarlehen, in 
"Quo Vadis lus Societatum", Liber amicorum Pieter 
Sanders, Deventer, 1972, blz. 17. 
Die Rückgewähr von Gesellschaftereinlagen durch Zu-
wendung an Dritte, in Festschrift für Robert Fischer, 
Berlin-New York ,1979, blz. 54. 
Dr. Otto Schmidt, Kritik an der GmbH-Gesetz-Novelle, 
in DB 1977,1123. 
Dr. Otto Schmidt, GmbH-Novelle kurz vor der Verab-
schiedung, in GmbH-Rdsch. 1980,97. 
Kapitalersetzende Darlehen und Sanierungen durch 
Kreditinstitute, in ZHR 1983,195. 
Novellierung des GmbH-Gesetzes, in GmbH-Rdsch. 
1977, 73. 
Änderungen des GmbH-Gesetzes und anderer handels-
rechtlicher Vorschriften durch die GmbH-Novelle 
1980, in GmbH-Rdsch. 1980,145. 
GmbH-Handbuch Band I, 11. Aufl., hrsg. Centrale für 
GmbH Dr. Otto Schmidt, Köln (losbladig). 
Zur Behandlung von Treugeber und Treuhänder an einem 
GmbH-Anteil, in DB 1985,795. 
Ergebnisverwendungsregeln in der GmbH nach dem Bi-
lanzrichtlinien-Gesetz, in DB 1987, 671. 
Haftungsfragen bei einer unterkapitalisierten GmbH, in 
GmbH-Rdsch. 1962,169. 
Das Stammkapital der GmbH - Zur Frage seiner Recht-






















Vermögensbindung in AG und GmbH - tiefgreifender 
Unterschied oder grundsätzliche Identität?, in ZHR 
1980,628. 
Die Rechtsprechung des BGH zu den sogenannten kapi-
talersetzenden Gesellschafterdarlehen bei der GmbH 
und § 30 f. GmbH-Gesetz, in die Aktiengesellschaft 
1983,151. 
Darlehen Dritter gemäss § 32a Abs. 2 GmbHG bei Dop-
pelbesicherung durch Gesellschafter und GmbH, in BB 
1982,401. 
GmbH-Gesetz: Kommentar bearbeitet von Lutter, M., 
Hommelhoff, P., 12. Aufl., Köln, 1987. 
Kapitalaufbringung, Kapitalerhöhung und Insolvenz-
probleme in der GmbH, 2. Auflage, Köln 1982. 
Zur Haftung des GmbH-Geschäftsführers, in GmbH-
Rdsch. 1974, 224. 
Neueste Entwicklungen in der Rechtsprechung zur vor-
GmbH, in GmbH-Rdsch. 1983,5. 
Die Gründung der Einmann-GmbH nach der Novelle zum 
GmbH-Gesetz, in DB 1980,1781. 
Der Gesellschafter und das Vermögen der Kapitalge-
sellschaft und die Problematik der verdeckten Gewinn-
ausschüttung, in ZHR 1980,18. 
Zur Enträtselung der Vorgesellschaft, in NJW 1981, 
1753. 
Kapitalersetzende Gesellschafterdarlehen: Stehen-
lassen als Gewähren i.S. des § 32a GmbHG?, in DB 1984, 
1385. 
Schwerpunkte und Entwicklungen im Recht der kapi-
talersetzenden Gesellschafterlcistungen, in GmbH-
Rdsch. 1986,218. 
Die GmbH-Novelle, in BB 1980,1385. 
Zur Konkursantragspflicht der GmbH-Geschäftsführer 
wegen Überschuldung der Gesellschaft, in DB 1982, 
1857. 
Verhaltensweise und Sorgfaltspflichten von Vor-
standsmitgliedern und Geschäftsführern bei drohender 
Überschuldung, 1982. 
Der Konkursgrund der Überschuldung bei Kapital- und 
Personengesellschaften, Frankfurt a.M.-Bem-Cirences-
ter, 1980. 
Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschränkter 
Haftung (GmbHG), Grosskommentar, 7. Auflage Berlin-
New York 1975/1984; 711. Auflage (Ergänzungsband) 
1985. 
Die Kapitalausstattung der GmbH, in GmbH-Rdsch. 
1981,259. 
Kapitalerhöhung mit Sachcinlagen im GmbH-Recht 





















Rückzahlungen der Gesellschaft an den Gesellschafter-
Geschäftsführer und Konkursstrafrecht, in NJW 1977, 
1943. 
Die Vorgesellschaft mit beschränkter Haftung - de lege 
ferenda betrachtet, in Festschrift für Robert Fischer, 
Berlin-New York, 1979. 
Zuordnungsprobleme und Sicherung der Kapitalauf-
bringung bei der Einmanngründung, ZHR1981,521. 
Die personalistische Kapitalgesellschaft, Bad Hom-
burg vd H., 1970. 
Konkursanfechtung und Gesellschafterdarlehen, in 
GmbH-Rdsch. 1970,258. 
Kapitalersetzende Gesellschafterdarlehen und Pflicht 
zur Konkursanmeldung, in BB1986,1681. 
Zur Problematik der Vor-GmbH, insbesondere bei der 
Einmarm-Gründung, in BB 1982,505. 
Die doppelstöckige Einmann-GmbH-Gründung, in BB 
1985,626. 
Kapitalbegriff und Reichweite der Bindung des aufge-
brachten Vermögens in der GmbH, in GmbH-Rdsch. 
1983,285. 
Grundlagen und Rechtsfolgen der Kapitalerhaltungsre-
geln in der GmbH, in ZHR 1984,27. 
Die Haftung des Gesellschafters im Falle der Unterka-
pitalisierung einer GmbH, in BB 1985,1429. 
Gesellschafterdarlehen an die GmbH als verdeckte 
Stammeinlagen, Heft 18 der Schriftreihe Rechtsfragen 
der Handelsgesellschaften, blz. 53. 
Verdecktes Stammkapital und verdeckte Gewinnaus-
schüttung bei Überschuldung der GmbH, in GmbH-
Rdsch. 1969,81. 
Kapitalersetzende Gesellschafterdarlehen im Konkurs 
und Vergleich der GmbH in der rechtspolitischen Dis-
kussion, in GmbH-Rdsch. 1975,54. 
Die Rechtsentwicklung kapitalersetzender Gesell-
schafterdarlehen seit dem Inkrafttreden der GmbH-
Novelle am 1-1-1981, in GmbH-Rdsch. 1984,339. 
Die Haftung des GmbH-Geschäftsführers, in BB 1984, 
864. 
Gesellschafter-Haftung für die Verkürzung der Kon-
kursmasse, in GmbH-Rdsch. 1975,104. 
Probleme des Gläubigerschutzes in der GmbH-Reform, in 
DB 1978,825. 
Die Konkursantragspflicht bei Überschuldung einer 
GmbH, die schuldhafte Verletzung dieser Pflicht und 
der sich daraus ergebende Schadenersatzanspruch gegen 
die Geschäftsführer, Gesellschafter und Dritte. Zu-
gleich ein Beitrag zum Problem der unterkapitalisierten 













Lutter, M., Hommelhoff, P., 








Bewertungsprobleme bei der Feststellung der Über-
schuldung einer GmbH, in DB 1970,549. 
Gläubigerschutz nach § 823 Abs. 2 BGB bei Über-
schuldung einer GmbH, in NJW1970,589. 
Die Tilgung der Bareinlageschuld durch den GmbH-Ge-
sellschafter, in GmbH-Rdsch. 1987, 297. 
Verschleierte Sacheinlagen bei der GmbH, im GmbH-
Rdsch. 1981,53. 
Meilenstein oder Sackgasse? - Bemerkungen zur Stand 
von Rechtsprechung und Lehre zur Vorgesellschaft, in 
Ftestschrift für Walter Stimpel, Berlin-New York, 1985. 
Zur Neuregelung der Ergebnisverwendung in der GmbH 
durch das Bilanzrichtlinien-Gesetz, in GmbH-Rdsch. 
1986,145. 
Die Überschuldung der GmbH, 1983. 
Kapital, Sicherung der Kapitalaufbringung und Kapi-
talerhaltung in der Aktien- und GmbH-Rechten der 
EWG, Karlsruhe, 1964. 
Die Entwicklung des GmbH-Rechts in Deutschland, in 
De besloten vennootschap, biz. 3. 
Vom formellen Mindestkapital zu materiellen Finan-
zicningsrcgeln im Recht der Kapitalgesellschaften, in 
"lus inter Nationes", Festschrift für Stefan Riesenfeld, 
Heidelberg, 1983, blz. 165. 
Die GmbH-Novelle und ihre Bedeutung für die GmbH, 
die GmbH & Co KG und die Aktiengesellschaft, in DB 
1980,1317. 
Nachrangiges Haftkapital und Unterkapitalisierung in 
der GmbH, in ZGR1979,31. 
Das Unternehmens- und Gesellschaftsrecht in der 
Bundesrepublik Deutschland, in de NV 63 (1985) 87,124. 
Haftung für Verbindlichkeiten der Vorgründungsgesell-
schaft und der Vorgesellschaft einer GmbH, in DB 1984, 
1561. 
Die Erhaltung des Stammkapitals einer GmbH, Main-
Gustavsburg, 1974. 
Die Überschuldung des Unternehmens, in GmbH-Rdsch. 
1982,221. 
Kredite an Geschäftsführer und Prokuristen einer 
GmbH, in DB 1980,2328. 
Erbringung von Stammeinlagen bei einer GmbH durch 
Aufrechnung, in Festschrift für Reimer Schmidt, Karls-
ruhe, 1976. 
Darlehen Dritter gemäss § 32a Abs. 2 GmbHG bei Dop-
pelbesicherung durch Gesellschaft und Gesellschafter, 
in DB 1981,1603. 
Das nachrangige Haftkapital: Fremdkapital, das für 


















Schmidt, H.M. (Hrsg.), 
Regeln für eigenkapitalersetzende Gesellschafterdar-
lehen bei der GmbH und ihre Übertragbarkeit auf die 
AG, Frankfurt a.M.-Bem-New York-Paris, 1987. 
Der Tatbestand des kapitalersetzenden Gesellschafter-
darlehens in § 32a Abs. 1 GmbHG, in GmbH-Rdsch. 
1982,33. 
Konkursanmeldung bei Zahlungsunfähigkeit und Über-
schuldung, in DB 1973,267. 
Die nahen Angehörigen der GmbH, die analoge Anwen-
dung der § 31 Nr. 2 КО, 3 Abs. 1 Nr. 2 AnfG auf Verträge 
der GmbH mit ihren Gesellschaftern, Geschäftsführern 
oder deren Angehörigen, in GmbH-Rdsch. 1972,121. 
Die Verwendung von Gesellschafterforderungen zur 
Kapitalerhöhung bei der GmbH, in DB 1976,1801. 
Die Festsetzungen im GmbH-Vertrag bei Einbringung 
von Unternehmen, in BB 1980,19. 
Gläubigerbefriedigung - Bar- oder Sacheinlage?, in BB 
1987,208. 
Möglichkeiten und Grenzen gesellschaftrechtlicher und 
kapitalmarktrechtlicher Massnahmen mit dem Ziel 
einer verbesserten Eigenkapitalversorgung der deut-
schen Wirtschaft - Eine Nachlese zum 55. Deutschen Ju-
ristentag, in Festschrift für Walter Stimpel, Berlin-
New York 1985, blz. 645. 
Die Vorhaftung bei der Vorgesellschaft, in NJW 1966, 
1004, en NJW 1968,873. 
Gilt die Vorhaftung der Handelnden bei Vorgesell-
schaften auch gegenüber Gesellschafter-Gläubigem?, in 
NJW 1970,404. 
Die Vertretungsmacht bei Handlungen für die werden-
den Kapitalgesellschaften, in NJW 1971, 351. 
Handelndenhaftung im Gründungsstadium der Kapi-
talgesellschaften, in NJW 1975, 2187. 
Die Rückzahlung des Stammkapitals, in GmbH-Rdsch. 
1974,36. 
Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschränkter 
Haftung (GmbHG), 2. Auflage, München, 1987. 
Geschäftsführerpflichten und Gesellschafterhaftung 
bei Überschuldung der GmbH, in GmbH-Rdsch. 1985, 
137. 
Formen kapitalersetzender Gesellschafterdarlehen in 
der Bankpraxis, in Festschrift für Walter Stimpel, 
Beriin-New York 1985, blz. 553. 
Pro GmbH, Analysen und Perspektiven der Gesell-
schafts- und Steuerrechts der GmbH aus Anlass des 75 
jährigen Jubiläums der Centrale für GmbH Dr. Otto 










Sonnenhol, J., Stützle, R., 
Stein, U., 












Konkursgründe und präventiver Gläubigerschutz; ein 
Beitrag zur Diskussion um den Konkursgrund der Über-
schuldung, in Die Aktiengesellschaft, 1978, 334. 
Gesellschaftsrecht, Köln-Berlin-Bonn-München 1986. 
Fortschritte und Abstimmungsprobleme im Recht der 
kapitalersetzenden Gesellschafterdarlehen, in ZGR 
1980,567. 
Grundzüge der GmbH-Novelle, NJW1980,1769. 
Summenmässige Grenzen der Haftung von Mitgesell-
schaftem aus rückständigen Einlagen (§ 24 GmbHG) und 
verbotenen Ausschüttungen (§ 31 Abs. 3 GmbHG), in BB 
1985,154. 
Theorie und Praxis der Vorgesellschaft nach gegenwär-
tigem Stand, in GmbH-Rdsch. 1987,77. 
Kredite der GmbH an ihre Geschäftsführer, in GmbH-
Rdsch. 1982,197. 
Das Darlehen des GmbH-Gesellschafters als Mittel der 
Gesellschaftsfinanzierung, in NJW 1969,2033. 
Bestellung von Sicherheiten durch eine GmbH und der 
Grundsatz der Erhaltung des Stammkapitals (§ 30 
GmbHG), in DB 1979,925. 
Die Normadressaten in §§ 64, 84 GmbHG und die Ver-
antwortlichkeit von Nichtgeschäftsführem wegen 
Konkursverschleppung, in ZHR1984,207. 
Der Unternehmer "mit beschränkter Haftung", in DB 
1982,2556. 
Behandlung der Gesellschafterdarlehen im Konkurs der 
Gesellschaft nach der GmbH-Novelle, in DB 1980,2179. 
Zur Streichung (und zur Existenz) von Bilanzerforder-
nissen in §§ 64,84 GmbHG, in GmbH-Rdsch. 1985,281. 
GmbH-Gesetz 1981, Köln 1980. 
Eigcnkapitalcrsetzende Gesellschafterdarlehen und 
verdecktes Stammkapital, in GmbH-Rdsch. 1981,17. 
Kapitalausstattung der GmbH - zivil und steuer-
rechtlich, in GmbH-Rdsch. 1987, 329. 
Die Rechtsstellung des Geschäftsführers im Konkurs der 
GmbH, in GmbH-Rdsch. 1972,170. 
Die GmbH-Novelle 1980 und ihre Auswirkungen auf das 
Insolvenzrecht, in KTS1980,319. 
Die Pflichten des Geschäftsführers einer GmbH oder 
GmbH & Co KG in der Krise des Unternehmens, in BB 
1985,1277. 
Gesellschafterdarlehen der Banken in der Finanzkrise 
der GmbH, in GmbH-Rdsch. 1983,133. 
Gcsellschafterdarlehen und Unterkapitalisierung bei 
GmbH und GmbH & Co KG, in Festschrift für Konrad 
Duden, München 1977,661. 
Der Einmanngründung der GmbH - ein Danaergeschenk?, 










Konkursantragspflicht bei Überschuldung der GmbH 
und Haftungsrisiken bei Konkursverschleppung, in KTS 
1981,469. 
Die GmbH und der Gläubigerschutz, in GmbH-Rdsch. 
1984,256. 
Schwerpunkte der Fortbildung des GmbH-Rechts durch 
Praxis und Wissenschaft, in GmbH-Rdsch. 1979,217. 
Gesellschaftsrecht, Band I, Manchen 1980. 
Die Vermögensbindung bei der Aktiengesellschaft und 
der GmbH und das Problem der Unterkapitalisierung, in 
Festschrift für Werner Flume II, Köln 1978. 
Verdeckte Gewinnausschüttungen im GmbH-Recht, in 
ZHR 1984,579. 
Geschäftsleiterhaftung und Gläubigerschutz bei 
Kapitalgesellschaften in Frankreich, Alfred Metzer 
Verlag, Frankfurt a.M., 1986. 
Der Erwerb eigener GmbH-Geschäftsanteile in den 








Le Fèvre, Α., 
Gerry, D. 
Guyon,Y. 
Guyon, Y., Coquereau, G., 
Hamel, J., Lagarde, G., Jauffret, Α., 
Hémard, J., Terré, F., Mabilat, P., 
La société à responsabilité limitée. Constitution, Juris-
dasseur sociétés, 72, no. 88 
La nature et le régime juridique de l'opération d'apport, 
Rev.soc. 1976,431 
La solidarité légale dans les sociétés de capiteaux, in 
Rev.soc. 1985,383. 
Un texte contestable; L'article 5 de la loi du 24 juillet 
1966 sur les sociétés commerciales, in Recueil Dalloz 
1974, Chron., blz. 241 
Encyclopédie Dalloz, Répertoire des sociétés, 2e édi-
tion, tome I-III 
La traduction en droit français des sociétés commerciales 
de la 2e Directive du conseil des communeautés écono-
miques européennes: la loi no. 81-1162 du 30 déc. 1981 et 
le décret no. 82-460 du 2 juin 1982, in Rev.soc. 1982,441 
Le régime des augmentations du capital en numéraire 
après la loi no. 83-1 du 3 janvier 1983, Rev.soc. 1983,200 
La mise en harmonie du droit français des sociétés avec 
la directive des Communeautés européennes sur le capi-
tal social, Jurisclasseur périodique 1982, II. 13740, no. 3 
Chronique des sociétés, Jurisclasseur périodique 1983, 
11766, no.5 
Droit commercial, Tome 1, 2e édition, 1er et 2e volume, 
Paris, 1980 
Traité des sociétés commerciales, 3 volumes (1972,1974, 
1978) 
163 
De Juglart, Ν., Ippolito, В., du 
Pontavice, E. et Dupichot, J., 
Mouly, Chr. 
Ripert, G., Roblot, R., 
Roblot, R., 
Savary, C , 
Sayag, Α., Palmade, Α., 
Simont, A.D. 
Traité du droit commercial, 3e édition, tome 1,1979; 
tome 2, Ire partie 1980, 2e partie 1982 
annotatie bij Cour d'appel de Montpellier 7 jan. 1980, in 
Rev^oc. 1980,736 
Traité élémentaire de droit commercial, tome 1, 12e 
édition; tome 2,10e édition, Paris, 1986 
Aspects actuels du droit commercial français, Paris, 1984 
Prévention et règlement amiable des difficultés des 
entreprises, Rép. not., 1984, 961 
Le capital social et sa rémunération après les récentes 
réformes, in Rev.soc. 1985,699 
annotatie bij Cour d'appel de Paris 30 nov. 1976, in Ga-









Bruystegem, B. van, 
Bruystegem, B. van, 
Colle, Ph., 
Colle, Ph., 




L'adaptation du droit belge à la deuxième directive 
européenne de coordination du droit des sociétés, in RPS 
1984,215. 
Les pouvoirs et les responsabilités des commissaires, in 
RPS 1986,1. 
Handels- en economisch recht, Antwerpen-Apeldoom, 
1986. 
Le droit pénal des sociétés. Examen de doctrine et de 
jurisprudence, in RPS 1974,81. 
annotatie bij Hof van Cassatie 26 mei 1978, RW 
1978/1979,850. 
De nieuwe vennootschapswet van 5 december 1984, RW 
1984/1985,2449. 
De oprichting van n.v.'s en p.v.b.a.'s, enige cijfers en be-
denkingen, in RW 1980/1981,1626. 
Oprichtersaansprakelijkheid wegens kennelijk ontoe-
reikend kapitaal, in JCB 1982,139. 
Inbreng in natura en quasi-inbreng, in Het gewijzigd 
vennootschapsrecht, uitgave TBH, 1984, blz. 33. 
Is de uitbreiding van het vennootschapsfaillissement 
tot de meester van de zaak juridisch verantwoord?, in 
RW 1982/1983,1697. 
Kritische bemerkingen nopens een aantal problemen 
rond artikel 63 ter Venn.W., in BRH 1985,163. 
annotatie bij Hof van Cassatie 1 juni 1979, in RW 
1979/1980,699. 
Le faillite personnelle du maître de la société, in RPS 
1967,195. 
annotatie bij Cour d'appel Mons 6 febr. 1979, in RPS 
1979,83. 











Gerven, W. van, 
Gerven, W. van, 
Glansdorff, В., 
Haegen, M. van der/ 
Verbraeken, Ch., 
Houtte, J. van, 
Huile, K. van, 
Huile, K. van, 
Kint, J't, 
Kint, J. 't, 
Kovarik, M., 
Le Fèvre, A. 
annotatie bij Cour de Cassation 12 febr. 1981, in RPS 
1981,123. 
De aansprakelijkheid van beheerders na faillissement, 
annotatie bij Hof van beroep Gent 7 mei 1980, BRH 1980 
П, 342 en 1981 П, 107. 
Les conditions de la limitation de la responsabilité et 
l'avenir des sociétés de personnes à responsabilité limi-
tée, in Liber amicorum Prof. Baron Jean van Houtte I, 
blz. 219. 
La responsabilité des administrateurs en cas de perte 
grave du capital, in Het gewijzigd vennootschapsrecht, 
uitgave TBH, 1984, blz. 105. 
L'article 29ter des lois coordonnées sur les sociétés com-
merciales est-il applicable à l'augmentation du capital 
sodai?, in RPS 1980, 245. 
in Het gewijzigd vennootschapsrecht, uitgave TBH, 
Exposé introductif 1984, blz. 9. 
Handboek van Belgisch Handelsrecht, 2e druk, delen I 
t/m IV, Brussel, 1976-1981. 
Het faillissement, in RW 1979/1980, 2351. 
Beginselen van Belgisch Privaatrecht, deel XIII, Han-
dels- en Economisch Recht, deel 1 Ondernemingsrecht, 
2e druk, Antwerpen-Amsterdam, 1978. 
Variaties op het thema misbruik, in RW 1979/1980, blz. 
2467. 
Le projet de loi sur les sociétés commerciales, in 
Joum.trib. 1982,171. 
Les sociétés commerciales (Commentaires des lois des 5 
décembre 1984, 15 juillet 1985 et 25 juillet 1985), in 
Joum.trib. 1985,545. 
Traité des Sociétés de personnes à responsabilité li-
mitée, tome 1, 3e édition, Leuven-Brussel-Leuven-Paris 
1962, complément 1967. 
Wettelijke beperkingen inzake winstuitkering, in Het 
gewijzigd vennootschapsrecht, uitgave TBH, 1984, blz. 
73. 
Invloed van de recente wijzigingen in de boekhoudwet 
op de vennootschapswetgeving, in Het gewijzigd ven-
nootschapsrecht, uitgave TBH, 1984, blz. 139. 
Sociétés anonymes. Les modifications apportées au droit 
des sociétés anonymes par la loi du 5 dec. 1984 (et par la 
loi du 21 fébr. 1985), Brussel, 1985. 
annotatie bij Kh. Marche-en-Famenne, in RPS 1982,158. 
Projet de réforme du droit allemand des sociétés respon-
sabilité limitée, in Rev.soc. 1974, 28. 
La traduction en droit français des sociétés commerciales 
de la 2e Directive du conseil des communeautés écono-
miques européennes: la loi no 81-1162 du 30 déc. 1981 et le 





















annotatie bij Kh. Luik 1 dec. 1969, in RPS 1971,290. 
Recente tendensen inzake aansprakelijkheid van be­
heerders en zaakvoerders van vennootschappen. Ecléc-
tica, 1980. 
De hervorming van het bedrijfsrevisoraat en de organi-
satie van het accountantsberoep, Antwerpen, 1985. 
L'adaptation de droit des sociétés anonymes aux deu-
xième et quatrième directives européennes (Loi du 5 dé-
cembre 1984), Brussel, 1985. 
L'adaptation des lois coordonnées sur les sociétés com-
merciales à la deuxième directive des Communcautés 
européennes relative la constitution de la société ano-
nyme, au maintien et aux modifications de son capital, 
injourn.trib.1981,125. 
Maatschappelijk kapitaal en financiële verrichtingen, 
in Het gewijzigd vennootschapsrecht, uitgave TBH, 
1984,blz.51. 
Plan financier et responsabilité notariale, in Joum.trib. 
1982, 70. 
annotatie bij Cour de Cassation 29 mei 1980, in RPS 1981, 
27. 
L'information financière dans la société anonyme, in 
Het gewijzigd vennootschapsrecht, uitgave TBH, 1984, 
blz. 95. 
La responsabilité civile des administrateurs, fondateurs 
et actionnaires des sociétés anonymes, Brussel, 1968. 
Wetboek van Koophandel, band I t/m III Gent (losbla-
dig). 
De Vennootschapswetgeving 1973, Gent-Leuven, 1975. 
Algemeen deel van het Vennootschapsrecht, 3e druk, 
Leuven, 1975 en supplement 1981. 
Rechtshandelingen ten name van een vennootschap in 
oprichting, in "Recht in beweging". Opstellen aangebo-
den aan РгоШг. Ridder R. Victor, band II, Deume-Ant-
werpen, 1973, blz. 817. 
Waarheid en leugen omtrent de onderneming met 
beperkte aansprakelijkheid, in Mededelingen van de 
Koninklijke Academie voor Wetenschappen, Letteren en 
Schone Kunsten van België, Klasse der Letteren, (1978) 
nr.2. 
La responsabilité facultative des administrateurs et 
gérants en cas de faillite avec insuffisance d'actif, in 
RPS 1979,292. 
Doorbraak naar Belgisch recht, in WPNR 5575,602. 
Overzichten van rechtspraak - Vennootschappen (1961-
1963), in TPR1964,69 e.V., 197 e.v. 
Overzichten van rechtspraak - Vennootschappen (1964-
1967), in TPR 1967,629. 
166 
Ronse, J., e.a. 
Ronse, J. ел., 
Ryn, J. van, Heenen, J., 










Overzicht van rechtspraak - Vennootschappen (1968-
1977), in TPR1978,681 e.v. 
Overzicht van rechtspraak - Vennootschappen (1978-
1985), in TPR 1986,859 e.V., 1231 e.v. 
Principes de droit commercial, 2e uitgave, Brussel, deel 
1,1976, deel III, 1981. 
Examen de jurisprudence (1972-1978), RCJB1981,361. 
Aansprakelijkheid van de beheerders na faillissement 
der vennootschap, in Liber amicorum Prof. Baron Jean 
van Houtte, deel 2, blz. 849. 
La loi du 6 mars 1973 modifiant la législation relative 
aux sodétes commerciales, in RPS1974,1 en 201. 
Aanpassing van de vennootschapswetgeving aan de 
eerste EEG-Richtlijn, in RW 1973/1974,337. 
De ondernemingsrechtelijke bepalingen in de anti-cri-
siswetten, in RW 1978/1979,1057. 
De "Anticrisiswettcn" (Wet economische heroriëntering 
en wet Budgettaire Hervormingen) van 4 en 5 augustus 
1978, in RW 1978/1979,807. 
Le plan financier et la responsabilité civile notariale, 
in Revue du notariat belge, 1982,6. 
Het financieel plan (art. 89 Wet van 4 aug. 1978 tot eco-
nomische heroriëntering), in RW 1978/1979, 1453 en 
1461. 
Het handelsrecht in beweging, in Het gewijzigd ven-
nootschapsrecht, uitgave TBH, 1984, blz. 119. 
Oprichtersaansprakelijkheid bij inbreng van een finan-











De vrije ruimte van het eigen vermogen, in de NV 64 
(1986), 130 
Aansprakelijkstelling in het vennootschapsrecht, in 
MAB 1987,526 
De Bijll Nachenius, H.J., e.a. (red). Bundel Rechts-
personen, Deventer (losbladig) 
Kapitaalbescherming, de verklaring bij storting, in 
MAB 1987,510 
Omzetting van een vordering op de vennootschap in 
kapitaal, in TVVS 1986, 295 
Het agio bij de b.v., een reactie, in TVVS 1987,249 
De oprichting van de NV en de BV, Serie Monografieën 
vanwege het Van der Heijden Instituut, deel 24, De-
venter, 1984 











Esch, В. van der, 
Eykman, LG., 
Glasz, J.R., 
Grinten, W.C.L. van der, 
Grinten, W.C.L. van der, 
Grinten, W.C.L. van der, 
Grinten, W.C.L. van der, 
Heijden, E.J.J, van der/ 
Van der Grinten, W.C.L., 




Departementale Richtlijnen 1986 (I), in TWS 1987,161 
Inkoop van aandelen; de artikelen 207 en 207d Boek 2 
BW, in TVVS 1988, 98 
Verslag van de discussie n.a.v. de preadviezen voor de 
Koninklijke Notariële Broederschap, in WPNR 5715, 
646 
Artikel 207c Boek 2 BW en de notarisverklaring, in 
WPNR 5859,69 
De BV, voor en bij haar oprichting, preadvies Ko-
ninklijke Notariële Broederschap, Deventer, 1984 
Departementale Richtlijnen 1986, in de NV 64 (1986), 69 
Een tip van de agio-sluier, in TWS 1987,244 
Financiële kruisverbanden en andere aspecten van con-
cernfinanciering, in de NV 65 (1987), 66 
Vergelijkend Vennootschapsrecht, Zwolle, 1953 
De aansprakelijkheid van directeuren en commissa-
rissen tegenover de vennootschap, bezien vanuit alge-
mene civielrechtelijke beginselen, in TWS 1986,87 
Aansprakelijkheid van directeuren en commissarissen, 
vanuit het vennootschapsrecht bezien, in TWS 1986,81 
Is het wenselijk voor de zogenaamde besloten naamloze 
vennootschap in de civielrechtelijke wetgeving bijzon-
dere voorzieningen te treffen, al dan niet met invoering 
van een afzonderlijke rechtsvorm?, preadvies voor de 
Nederlandse Juristen Vereniging, in Handelingen der 
Nederlandse Juristen-Vereniging 1953, deel I, Zwolle 
1953, blz. 43 
Supplement behorende bij Heijden, E.J.J. van der/ 
Grinten, W.C.L. van der. Handboek voor de naamloze en 
de besloten vennootschap 10e druk, Zwolle 1986 
De nieuwe misbruikwetgeving, in de NV 64 (1986), 20 
Decharge en kwijting in het vennootschapsrecht, in de 
NV 65 (1987), 99 
Handboek voor de naamloze en de besloten vennoot-
schap, 10e druk, Zwolle 1984 
Aansprakelijkheid bij faillissement van de rechts-
persoon, in De nieuwe misbruikwetgeving, Deventer, 
1986,61 
Het Gewijzigde ontwerp-aanpassingswet Tweede EEG-
Richtlijn, in de NV 58 (1980), 108 en 132 
Oprichting van de b.v., in De besloten vennootschap, 
Sene Monografieën vanwege het Van der Heijden In-
stituut, deel 25, Deventer, 1985 
De verhouding moeder-dochter in het kader van de 
kapitaalbescherming, in Financiële kruisverbanden en 
andere aspecten van concernfinanciering, Deventer, 







Maeijer, J.M.M., Honée, 
H.J.M.N. (red.), 
Maschhaupt, J.H., Storm, P.M., 
Mohr, A.L., 
Mohr, A.L., 
Monchy, C.W. de. Zanden, 
P.M. van der, 
Monchy, C.W. de. Zanden, 
P.M. van der, 




Sanders, P., Westbroek, W., 
Santen, A.H.M., 
Schilfgaarde, P. van, 
SchiUgaarde, P. van, 
Schilfgaarde, P. van, 
Schilfgaarde, P. van, 




De vennootschap met beperkte aansprakelijkheid, pre-
advies Nederlandse Vereniging van Rechtsvergelijking, 
nr. 5, Deventer, 1970 
Nieuwe regeling voor het kapitaal van de besloten 
vennootschap, in de NV 59 (1981), 41 
Vennootschapsrecht in beweging, 3e druk. Alphen aan 
de Rijn, 1976 
Emissie en inkoop van aandelen bij de b.v., in De 
besloten vennootschap, Serie Monografieën vanwege het 
Van der Heijden Instituut, deel 25, Deventer, 1985 
Kroniek van het vennootschaps- en ondernemingsrecht, 
in NJB1987,339 
Bundel Naamloze en Besloten Vennootschap, Alphen 
aan den Rijn (losbladig) 
De Tweede EEG-Richtlijn inzake vennootschapsrecht, 
preadvies Vereeniging "Handelsrecht" en Nederlandse 
Vereniging voor Europees Recht, Zwolle, 1978 
De BV, voor en bij haar oprichting, preadvies Ko-
ninklijke Notariële Broederschap, Deventer, 1984 
bespreking Misbruik van Rechtspersonen door P. van 
Schilfgaarde, in WPNR 5823, 202 
Valt agio bij de b.v. onder de stortingsplicht?, in TVVS 
1987,81 
Agio, half ei of lege dop?, in TWS 1987,278 
Inkoop van eigen aandelen, in WPNR 5852,655 
De statuten van de besloten vennootschap onder de 
nieuwe wettelijke regeling voor het kapitaal, in WPNR 
5765,811 
De BV, voor en bij haar oprichting, in WPNR 5708,501 
Mr. A. Pitlo, Het Nederlands Burgerlijk Wetboek, deel 
IA, Het rechtspersonenrecht, Arnhem, 1986 
BV en NV, 5e druk, Deventer, 1988 
Bescherming van kapitaal. Of van vermogen?, in "Met 
Recht Verenigd" (Dijk-Bundcl), Arnhem, 1986, blz. 205 
Van de BV en de NV, 7e druk, Arnhem, 1988 
De besloten vennootschap - kapitaalbescherming en 
nadere profilering t.o.v. de NV, in de NV 63 (1985), 1 
Misbruik van Rechtspersonen, Deventer, 1986 
Civielrechtelijke misbruikbestrijding, in De nieuwe 
misbruikwetgeving, Deventer, 1986, blz. 13 
Inkoop van eigen aandelen, Deventer, 1985 
De toekomst van de b.v., in TWS 1983,142 
Compendium van het ondernemingsrecht, 4e druk, De-
venter, 1985 
Verhoging minimumkapitaal voor de b.v. van f.35.000,-












Westbroek, W., Buijn, F.K., 
Westbroek, W., Buijn, F.K., 
Gedachten over kapitaalbescherming bij de BV, naar 
aanleiding van het congres te Nijmegen op 16 en 17 no-
vember 1984, in TWS 1985,213 
Aansprakelijkheid van dochters, van de moeder en van 
bestuurders, medezeggenschap en kapitaalbescherming 
- Het Nijmeegse congres over financiële kruisverbanden 
en andere aspecten van concernfinanciering (II), in TWS 
1987,161 
Doorbraak van aansprakelijkheid in het internationaal 
privaatrecht, in WPNR 5575, 594 
De b.v. voor en bij haar oprichting, in TWS 1984,200 
Unificatie van het Handelsrecht in Nederland en Bel-
gië, Zwolle, 1948 
Jaarrekening en kapitaalbescherming, in de NV 64 
(1986), 53 en 107 
Het supplement aanpassingswet Tweede Richtlijn van 
het Handboek, in de NV 60 (1982) 
Is een nadere profilering van de b.v. wenselijk?, in De 
besloten vennootschap, Serie Monografieën vanwege het 
Van der Heijden Instituut, deel 25, Deventer 1985 
De tiende druk van het Handboek Van der Heijden-Van 
der Grinten met supplement, in de NV 65 (1987), 178 
De vennootschap in oprichting (nieuwe regeling), 
WPNR 5575,577 en 880 
Aanpassing van de nationale wetgevingen aan de 
Tweede EEG-Richtlijn, in TWS 1985, 301 
170 
CURRICULUM VITAE 
Th.CM. Hendriks-Jansen, geboren op 28 februari 1949 te Nijmegen. Behaal-
de in 1966 het eindexamen voortgezet onderwijs aan het Lyceum Mater Dei' 
te Nijmegen. Was tot januari 1975 werkzaam bij de Katholieke Universiteit 
te Nijmegen in een administratieve functie. Studeerde aansluitend aan de-
zelfde universiteit, waar zij op 5 maart 1980 het doctoraal examen Neder-
lands recht behaalde. 
Sinds 1 april 1980 is zij werkzaam bij het Van der Heijden Instituut, Studie-
centrum voor Rechtspersonen- en Vennootschapsrecht van de Nijmeegse 
Faculteit der Rechtsgeleerdheid. 

STELLINGEN 
1. Vanuit een oogpunt van systematiek valt niet in te zien 
waarom in geval van wijziging van de statuten, anders dan 
bij oprichting, de ministeriële verklaring van geen bezwaar 
ook na het passeren van de notariële akte kan worden 
gevraagd. 
2. Een vordering jegens oprichters of aandeelhouders bij 
onderkapitalisatie van een b.v. behoeft, het voorschrift van 
een minimumkapitaal in aanmerking genomen, een recht-
streekse wettelijke grondslag. 
3. De verplichting tot invoering van de eenpersoonsvennoot-
schap zoals beoogd met het voorstel voor een twaalfde 
richtlijn van de Europese Commissie, dient niet te leiden tot 
beperkingen van het gebruik van de eenpersoonsven-
nootschap in concemverhoudingen. 
4. De openbare maatschap van beroepsbeoefenaren dient, ook 
na het arrest van de Hoge Raad van 2 april 1982, NJ 1983, 
429, niet te worden gelijkgesteld met een vennootschap 
onder firma. 
5. Aangenomen kan worden, dat ook na de invoering van 
wetsvoorstel 19 775 een coöperatie die niet is opgericht bij 
notariële akte geen registergoederen kan verkrijgen en geen 
erfgenaam kan zijn. 
6. Met het oog op een relatieve autonomie van de Rijksin-
spectie op het onderwijs is het wenselijk te komen tot een 
Wet op de onderwijsinspectie. 
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Vermogensbescherming en persoonlijke aansprakelijkheid bij de besloten 
vennootschap 



